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DYREKTYWA
PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2019/...

z dnia ...

w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych i nadzoru publicznego

nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegodlnosci jego art. 114,
uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;j,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajgc opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego!,

stanowigc zgodnie ze zwyklg procedurg ustawodawcza?,

1 Dz.U. C367z10.10.2018, s. 56.

2 Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 18 kwietnia 2019 r. [(Dz.U. ...)/(dotychczas

nieopublikowane w Dzienniku Urzegdowym)] oraz decyzja Rady z dnia ....
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a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1) W art. 52 ust. 4 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE! przewidziano
bardzo ogolne wymogi dotyczace elementow struktury obligacji zabezpieczonych.
Wymogi te majg ograniczony zakres i zgodnie z nimi obligacje zabezpieczone muszg by¢
emitowane przez instytucje kredytowa, ktora posiada statutowg siedzibe w panstwie
cztonkowskim oraz podlegaé¢ szczegdlnemu nadzorowi publicznemu oraz mechanizmowi
podwdjnego regresu. Krajowe uregulowania dotyczace obligacji zabezpieczonych
uwzgledniajg te kwestie, regulujac je bardziej szczegétowo. W tych krajowych
uregulowaniach zawarto réwniez inne przepisy dotyczace struktury obligacji
zabezpieczonych, a w szczegdlnosci przepisy regulujace sktad puli aktywow stanowigcych
zabezpieczenie, kryteria kwalifikowalnosci aktywow, mozliwo$¢ faczenia aktywow
w pule, obowiazki w zakresie przejrzystosci i sprawozdawczos$ci oraz przepisy dotyczace
ograniczania ryzyka ptynnosci. Stosowane przez panstwa cztonkowskie podejs$cia do
regulacji tych instrumentow rowniez r6znig si¢ co do istoty. W kilku panstwach
cztonkowskich nie istnieja specjalne uregulowania krajowe dotyczace obligacji
zabezpieczonych. W rezultacie w prawie Unii nie okreslono jeszcze podstawowych
elementow strukturalnych, ktorymi musza charakteryzowac si¢ obligacje zabezpieczone

emitowane w Unii.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie
koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych 1 administracyjnych odnoszacych sie

do przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS)
(Dz.U.L 302z 17.11.2009, s. 32).
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(2) W art. 129 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013!
ustanowiono dalsze warunki, stanowigce uzupetienie warunkow, o ktérych mowa
w art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE, ktore nalezy spetnié, aby uzyskac traktowanie
preferencyjne w odniesieniu do wymogow kapitatowych, co pozwala instytucjom
kredytowym inwestujagcym w obligacje zabezpieczone na utrzymywanie mniejszego
kapitatu niz w przypadku inwestowania w inne aktywa. Chociaz te dodatkowe wymogi
zwiekszajg stopien harmonizacji obligacji zabezpieczonych w Unii, to jednak stuzg one
okreslonemu celowi, a mianowicie okresleniu warunkow, ktére musza by¢ spetnione, aby
inwestorzy nabywajacy obligacje zabezpieczone uzyskali takie traktowanie preferencyjne,

1 nie maja zastosowania poza zakresem stosowania rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych 1 firm
inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 176 z 27.6.2013,
s. 1).
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3)

Inne akty prawne Unii, takie jak rozporzgdzenia delegowane Komisji (UE) 2015/35!

i (UE) 2015/612 oraz dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE3, rowniez
odwotujg si¢ do definicji podanej w dyrektywie 2009/65/WE jako punktu odniesienia
pozwalajacego wskazac te obligacje zabezpieczone, ktore korzystajg z traktowania
preferencyjnego inwestorow nabywajacych obligacje zabezpieczone przewidzianego

w tych aktach. Sformutowania stosowane w tych aktach sg jednak zréznicowane

w zaleznosci od celu i przedmiotu tych aktow, stad tez termin ,,obligacja zabezpieczona”

nie jest uzywany konsekwentnie.

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r.
uzupehniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2009/138/WE w sprawie
podejmowania 1 prowadzenia dzialalno$ci ubezpieczeniowej 1 reasekuracyjne;j
(Wyptacalnos¢ II) (Dz.U. L 12 z 17.1.2015, s. 1).

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61 z dnia 10 pazdziernika 2014 .
uzupetniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013

w odniesieniu do wymogu pokrycia wyptywdw netto dla instytucji kredytowych (Dz.U. L
11z 17.1.2015,s. 1).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r.
ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji

1 uporzagdkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego

i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE,
2012/30/UE 1 2013/36/UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)

nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z 12.6.2014, s. 190).
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Sposob traktowania obligacji zabezpieczonych mozna zasadniczo uzna¢ za
zharmonizowany w zakresie dotyczacym inwestowania w te instrumenty.
Niezharmonizowane pozostaja jednak nadal w Unii warunki emisji obligacji
zabezpieczonych, co ma szereg konsekwencji. Po pierwsze, traktowanie preferencyjne
przyznaje si¢ jednakowo instrumentom, ktdre r6znig si¢ pod wzgledem charakteru, a takze
poziomu ryzyka i ochrony inwestorow. Po drugie, ré6znice mi¢gdzy uregulowaniami
krajowymi lub brak takich uregulowan oraz brak wspdélnie uzgodnionej definicji terminu
,»obligacja zabezpieczona”, moglyby stwarza¢ przeszkody utrudniajgce rozwoj prawdziwie
zintegrowanego jednolitego rynku obligacji zabezpieczonych. Po trzecie, zréznicowanie
zabezpieczen przewidzianych w przepisach krajowych mogtoby zagrazaé stabilnosci
finansowej, poniewaz w catej Unii mozna naby¢ obligacje zabezpieczone o r6znym
poziomie ochrony inwestoréw i moga one korzysta¢ z traktowania preferencyjnego na

podstawie rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 i innych aktéw prawnych Unii.
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Harmonizacja niektérych aspektow uregulowan krajowych w oparciu o niektdre najlepsze
praktyki powinna zatem zapewni¢ sprawny i nieprzerwany rozwo6j dobrze funkcjonujacych
rynkéw obligacji zabezpieczonych w Unii oraz ograniczy¢ stabe punkty i potencjalne
zagrozenia dla stabilno$ci finansowej. Taka harmonizacja oparta na zasadach powinna
wyznaczy¢ wspolny punkt odniesienia dla emisji wszystkich obligacji zabezpieczonych

w Unii. Z harmonizacja wigze si¢ wymog, aby wszystkie panstwa cztonkowskie przyjety
uregulowania dotyczace obligacji zabezpieczonych, co powinno rowniez przyczynic si¢ do
sprawniejszego rozwoju rynkéw obligacji zabezpieczonych w tych panstwach
cztonkowskich, w ktérych taki rynek nie istnieje. Taki rynek stanowilby stabilne zrodto
finansowania dla instytucji kredytowych, ktore dzigki temu miatyby wigksze mozliwosci
udzielania przystgpnych kredytow hipotecznych konsumentom i przedsigbiorstwom, oraz

zapewnitby inwestorom dost¢p do alternatywnych bezpiecznych inwestycji.
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(7

W zaleceniu z dnia 20 grudnia 2012 r. w sprawie finansowania instytucji kredytowych!
Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ERRS) zwrocita si¢ do wlasciwych organow
krajowych 1 Europejskiego Urzgedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego)
(EUNB), ustanowionego rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)

nr 1093/20102, o wskazanie najlepszych praktyk odnoszacych si¢ do obligacji
zabezpieczonych oraz wspieranie harmonizacji uregulowan krajowych. ERRS zalecila
takze, aby EUNB koordynowat dziatania podejmowane przez wiasciwe organy krajowe,
w szczegolnosci w zwigzku z jakoscig i wyodrebnieniem puli aktywow stanowigcych
zabezpieczenie, wylgczeniem automatycznego przyspieszenia splaty obligacji
zabezpieczonych w przypadku niewyptacalnosci, ryzykiem dotyczacym aktywow

1 zobowigzan zagrazajacych puli aktywow stanowiacych zabezpieczenie oraz ujawnianiem
sktadu puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie. W zaleceniu tym zaapelowano takze
do EUNB, by przez okres dwoch lat monitorowat funkcjonowanie rynku obligacji
zabezpieczonych w oparciu o najlepsze praktyki wskazane przez EUNB w celu oceny
koniecznosci podjecia dziatan ustawodawczych oraz by ztozyl ERRS i1 Komisji

sprawozdanie w tym przedmiocie.

W grudniu 2013 r. Komisja zwrdcita si¢ do EUNB o konsultacje zgodnie z art. 503 ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 20 grudnia 2012 r. w sprawie
finansowania instytucji kredytowych (ERRS/2012/2) (Dz.U. C 119 z 25.4.2013, s. 1).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada
2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu
Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji
2009/78/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 12).
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(8) W sprawozdaniu dotagczonym do swojej opinii z dnia 1 lipca 2014 r., stanowiace;j
odpowiedz na zalecenie ERRS z dnia 20 grudnia 2012 r. i na wniosek Komisji
o konsultacj¢ z grudnia 2013 r., EUNB zalecit zwigckszenie konwergencji krajowych
uregulowan prawnych, regulacyjnych i nadzorczych dotyczacych obligacji
zabezpieczonych, aby przyczyni¢ si¢ do dalszego wspierania w Unii jednolitego sposobu

traktowania obligacji zabezpieczonych w oparciu o preferencyjng wage ryzyka.

) Zgodnie z zaleceniami ERRS EUNB monitorowat przez dwa lata funkcjonowanie rynku
obligacji zabezpieczonych w oparciu o najlepsze praktyki okreslone we wspomnianym
zaleceniu. Na podstawie tego monitorowania EUNB sporzadzit druga opini¢
i sprawozdanie dotyczgce obligacji zabezpieczonych z dnia 20 grudnia 2016 r.!, ktore
przedlozyt ERRS, Radzie i Komisji. W sprawozdaniu tym stwierdzono, ze konieczna jest
dalsza harmonizacja, aby zapewni¢ spojniejsze definicje 1 spojniejsze traktowanie pod
wzgledem regulacyjnym obligacji zabezpieczonych w Unii. We wspomnianym
sprawozdaniu uznano takze, ze punktem wyjscia do harmonizacji powinny by¢ istniejgce

dobrze funkcjonujace rynki w niektorych panstwach cztonkowskich.

(10) Obligacje zabezpieczone sg zwyczajowo emitowane przez instytucje kredytowe.
Podstawowym celem obligacji zabezpieczonych jest zapewnienie finansowania kredytow,
a udzielanie kredytow na duza skale nalezy do najwazniejszych przedmiotéw dziatalnosci
instytucji kredytowych. W zwigzku z tym, aby obligacje zabezpieczone korzystaty
z traktowania preferencyjnego na podstawie prawa Unii, wymagane jest, aby byly one

emitowane przez instytucje kredytowe.

EBA Report on covered bonds - Recommendations on harmonisation of covered bond
frameworks in the EU (Sprawozdanie EUNB w sprawie obligacji zabezpieczonych —
zalecenia dotyczace harmonizacji uregulowan dotyczacych obligacji zabezpieczonych
w UE) (2016), EBA-Op-2016-23.
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(1)

(12)

Zawezenie grona podmiotow, ktore moga emitowac obligacje zabezpieczone, do instytucji
kredytowych gwarantuje, ze emitent tych obligacji bedzie posiadatl wiedzg niezbedna, aby
zarzadzac ryzykiem kredytowym zwigzanym z kredytami wchodzacymi w sktad puli
aktywow stanowigcych zabezpieczenie. Takie podej$cie zapewnia rowniez objecie
emitenta wymogami kapitatowymi, ktére chronig inwestorow w ramach mechanizmu
podwojnego regresu przyznajacego inwestorowi, jak rowniez kontrahentowi instrumentu
pochodnego, roszczenie zarbwno wobec emitenta obligacji zabezpieczonych, jak

1 w stosunku do aktywow stanowigcych zabezpieczenie. Dzigki zawezeniu grona
podmiotow, ktore moga emitowac obligacje zabezpieczone, do instytucji kredytowych
obligacje zabezpieczone pozostaja wigc bezpiecznym i wydajnym narzedziem
finansowania, przyczyniajac si¢ tym samym do ochrony inwestorow i stabilnosci
finansowej, co stanowi wazny cel polityki publicznej lezacy w interesie ogolnym. Takie
rozwigzanie jest rOwniez spojne z podejsciem stosowanym na dobrze funkcjonujgcych
rynkach krajowych, na ktorych obligacje zabezpieczone emitowaé moga wytacznie

instytucje kredytowe.

Jest zatem wlasciwe, aby obligacje zabezpieczone mogly by¢ emitowane na mocy prawa
Unii wylacznie przez instytucje kredytowe zdefiniowane w art. 4 ust. 1 pkt 1
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Wyspecjalizowane hipoteczne instytucje kredytowe
charakteryzujg si¢ tym, Ze nie przyjmuja depozytéw pieni¢znych, lecz raczej przyjmuja od
klientow inne $rodki podlegajace zwrotowi, 1 w zwigzku z tym objete sa definicja
»instytucji kredytowe;j” okreslong w rozporzadzeniu (UE) nr 575/2013. Bez uszczerbku dla
dziatan pomocniczych dopuszczonych na mocy majacego zastosowanie prawa krajowego,
wyspecjalizowane hipoteczne instytucje kredytowe to instytucje, ktore udzielajg wylacznie
kredytéw hipotecznych i kredytow dla sektora publicznego, co obejmuje réwniez
finansowanie kredytow nabytych od innych instytucji kredytowych. Gtéwnym celem
niniejszej dyrektywy jest okreslenie warunkow, na jakich instytucje kredytowe moga
emitowac obligacje zabezpieczone stuzgce za narzedzie finansowania, przez okreslenie
wymogow dotyczacych produktu oraz ustanowienie specjalnego nadzoru nad produktem,
ktéremu podlegaja instytucje kredytowe, aby zapewni¢ wysoki poziom ochrony

INWestorow.
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(13)

(14)

(15)

Istnienie mechanizmu podwdjnego regresu stanowi podstawowa koncepcje i zasadniczy
element wielu istniejacych uregulowan krajowych dotyczacych obligacji zabezpieczonych.
Jest ono takze kluczowg cechg obligacji zabezpieczonych, o czym mowa w art. 52 ust. 4
dyrektywy 2009/65/WE. Nalezy zatem sprecyzowac to poj¢cie, aby zapewnic, by
inwestorom 1 kontrahentom instrumentéw pochodnych w catej Unii przystugiwato —

w oparciu o zharmonizowane warunki — roszczenie zarowno wobec emitenta obligacji

zabezpieczonych, jak 1 w stosunku do aktywdw stanowigcych zabezpieczenie.

Zasadnicza cechg obligacji zabezpieczonych powinno by¢ rowniez wytaczenie
automatycznego przyspieszenia splaty w przypadku niewyptacalnos$ci, aby inwestorzy
nabywajacy obligacje zabezpieczone odzyskali zainwestowane $rodki w terminie
zapadalno$ci obligacji. Automatyczne przyspieszenie splaty w przypadku
niewyptacalnosci lub restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji emitenta moze zmienic¢
miejsce inwestoréw nabywajacych obligacje zabezpieczone w hierarchii wierzycieli.
Wazne jest zatem, aby zapewnic¢, by inwestorzy nabywajacy obligacje zabezpieczone
otrzymywali zwrot zainwestowanych §rodkow w terminie okreslonym w umowie, nawet
w przypadku niewyplacalnosci lub restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
Wylaczenie automatycznego przyspieszenia sptaty w przypadku niewyptacalnosci jest
zatem bezposrednio zwigzane z mechanizmem podwojnego regresu i powinno w zwigzku

z tym stanowi¢ podstawowg ceche uregulowan dotyczacych obligacji zabezpieczonych.

Inng podstawowg cechg istniejacych krajowych uregulowan dotyczacych obligacji
zabezpieczonych jest wymog, by aktywa stanowigce zabezpieczenie byty aktywami bardzo
wysokiej jako$ci, aby zapewnic¢ solidnos¢ puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie.
Aktywa stanowigce zabezpieczenie charakteryzuja si¢ okreslonymi cechami dotyczacymi
roszczen o zaplate 1 aktywow zabezpieczajacych zapewniajacych pokrycie takich aktywow
stanowigcych zabezpieczenie. Nalezy zatem okresli¢ ogdlne kryteria jakosci, ktore

powinny spetnia¢ kwalifikujace si¢ aktywa stanowigce zabezpieczenie.
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(16)

Aktywa wymienione w art. 129 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 powinny
kwalifikowac¢ si¢ jako aktywa stanowigce zabezpieczenie w konteks$cie uregulowan
dotyczacych obligacji zabezpieczonych. Aktywa stanowigce zabezpieczenie, ktore
przestaly spelnia¢ wymogi okreslone w art. 129 ust. 1 tego rozporzadzenia, powinny

w dalszym ciggu kwalifikowac si¢ jako aktywa stanowiace zabezpieczenie zgodnie z art. 6
ust. 1 lit. b) niniejszej dyrektywy, pod warunkiem ze spetniaja one wymogi niniejszej
dyrektywy. Inne aktywa stanowigce zabezpieczenie charakteryzujace si¢ podobnie wysoka
jakoscig moga rowniez kwalifikowac¢ si¢ na mocy niniejszej dyrektywy, pod warunkiem ze
spetniajg one wymogi niniejszej dyrektywy, w tym wymogi dotyczace aktywow
zabezpieczajacych stanowigcych pokrycie roszczenia o zaptatg. W przypadku rzeczowych
aktywow zabezpieczajacych, prawo wlasnosci powinno by¢ wpisane w rejestrze
publicznym, aby zapewni¢ mozliwos$¢ ich wyegzekwowania. Jezeli rejestr publiczny nie
istnieje, panstwa cztonkowskie powinny mie¢ mozliwos$¢ ustanowienia alternatywnej
formy poswiadczenia prawa wlasnos$ci i roszczen, ktdra jest porownywalna do
poswiadczenia, jakie zapewnia publiczny wpis obcigzonego skladnika aktywow
rzeczowych. W przypadku gdy panstwa cztonkowskie korzystaja z takiej alternatywnej
formy poswiadczenia, powinny one roéwniez przewidzie¢ procedure wprowadzania zmian
w poswiadczeniach prawa wlasnosci i roszczen. Ekspozycje wobec instytucji kredytowych
powinny kwalifikowac¢ si¢ jako aktywa stanowigce zabezpieczenie zgodnie z art. 6 ust. 1
lit. a) lub b) niniejszej dyrektywy, w zalezno$ci od tego, czy spetniaja wymogi art. 129
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Ekspozycje wobec zaktadow ubezpieczen powinny
rowniez kwalifikowac si¢ jako aktywa stanowigce zabezpieczenie zgodnie z art. 6 ust. 1
lit. b) niniejszej dyrektywy. Kredyty udzielane przedsigbiorstwom publicznym

w rozumieniu art. 2 lit. b) dyrektywy Komisji 2006/111/WE! lub gwarantowane przez
przedsigbiorstwa publiczne, moga kwalifikowac si¢ jako aktywa stanowiace
zabezpieczenie, pod warunkiem ze te przedsigbiorstwa publiczne $wiadczg podstawowe

ustugi publiczne w celu utrzymania dziatalnosci spotecznej o krytycznym znaczeniu.

Dyrektywa Komisji 2006/111/WE z dnia 16 listopada 2006 r. w sprawie przejrzystosci
stosunkow finansowych miedzy panstwami cztonkowskimi a przedsiebiorstwami
publicznymi, a takze w sprawie przejrzystosci finansowej wewnatrz okreslonych
przedsigbiorstw (Dz.U. L 318 z 17.11.2006, s. 17).
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Ponadto, takie przedsiebiorstwa publiczne powinny $§wiadczy¢ swoje ustugi na podstawie
koncesji lub zezwolenia organu publicznego, podlega¢ nadzorowi publicznemu oraz mie¢
wystarczajace zdolnosci generowania dochodu gwarantujgce ich wyptacalnos¢.

W przypadku gdy panstwa cztonkowskie podejmujg decyzje o dopuszczeniu

w uregulowaniach krajowych aktywow w formie kredytow udzielanych przedsigbiorstwom
publicznym lub gwarantowanych przez przedsigbiorstwa publiczne, powinny one
nalezycie uwzgledni¢ ewentualny wplyw dopuszczenia takich aktywow na konkurencje.
Niezaleznie od struktury wtasnosci, instytucji kredytowych ani towarzystw
ubezpieczeniowych nie powinno si¢ uznawac za przedsigbiorstwa publiczne. Ponadto
panstwa czlonkowskie powinny mie¢ mozliwo$¢ wykluczenia, w swoich uregulowaniach
krajowych, mozliwo$ci zakwalifikowania niektorych aktywow jako kwalifikujacych sig
aktywow podlegajacych zaliczeniu do puli aktywow stanowiacych zabezpieczenie. Aby
umozliwi¢ inwestorom nabywajacym obligacje zabezpieczone lepsza oceng ryzyka
zwigzanego z programem emisji obligacji zabezpieczonych, panstwa cztonkowskie
powinny réwniez okresli¢ zasady dywersyfikacji ryzyka w odniesieniu do granularnos$ci

1 istotnej koncentracji, zasady dotyczace liczby kredytow lub ekspozycji w puli aktywow
stanowigcych zabezpieczenie oraz zasady dotyczace liczby kontrahentow. Panstwa
cztonkowskie powinny mie¢ mozliwos¢ decydowania o odpowiednim poziomie

granularno$ci i istotnej koncentracji wymaganej na mocy prawa krajowego.

PE-CONS 86/19 KD/PAW/alb 12
ECOMP.1.B PL



(17)

Obligacje zabezpieczone maja szczegolne cechy strukturalne, ktore maja na celu
zapewnienie nieprzerwanej ochrony inwestorow. Cechy te obejmuja wymog, aby
inwestorom nabywajacym obligacje zabezpieczone przystugiwato roszczenie nie tylko
wobec emitenta, lecz takze w stosunku do aktywow z puli aktywow stanowigcych
zabezpieczenie. Te wymogi dotyczace struktury produktu r6znig si¢ od wymogow
ostrozno$ciowych majacych zastosowanie do instytucji kredytowych emitujacych
obligacje zabezpieczone. Te pierwsze nie powinny koncentrowac si¢ na zapewnieniu
korzystnej sytuacji ostroznosciowej emitenta, lecz powinny mie¢ raczej na celu ochrong
inwestorOw poprzez natozenie szczegétowych wymogdéw w odniesieniu do obligacji
zabezpieczonej jako takiej. Oprocz wprowadzenia szczegdlnego wymogu stosowania
wysokiej jako$ci aktywow stanowiacych zabezpieczenie nalezy rowniez uregulowac
wymogi ogolne dotyczace cech puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie, aby
dodatkowo zwigkszy¢ ochrong inwestoréw. Wymogi te powinny obejmowacé szczegdtowe
przepisy majace na celu ochrong puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie, takie jak
przepisy dotyczace wyodrebniania aktywow stanowigcych zabezpieczenie. Wyodrgbnienia
mozna dokona¢ na rézne sposoby, na przyktad w bilansie, za pomocg spotki celowej lub
w inny sposob. W kazdym razie, celem wyodrgbnienia aktywow stanowigcych
zabezpieczenie jest ich prawne umieszczenie poza zasiggiem roszczen wierzycieli innych

niz inwestorzy nabywajacy obligacje zabezpieczone.
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(18)

Lokalizacja aktywow zabezpieczajacych powinna rowniez podlega¢ regulacji, aby
zapewni¢ wykonanie praw przystugujacych inwestorom. Wazne jest takze, aby panstwa
cztonkowskie ustanowity przepisy dotyczace sktadu puli aktywow stanowigcych
zabezpieczenie. W niniejszej dyrektywie nalezy rowniez okresli¢ wymogi dotyczace
pokrycia, bez uszczerbku dla przystugujacego panstwom cztonkowskim prawa do
dopuszczania innych sposobow ograniczania ryzyka, takiego jak ryzyko zwigzane

z walutami czy ryzyko zwigzane ze stopami procentowymi. Nalezy roéwniez okresli¢
sposob wyliczania stopnia pokrycia oraz warunki, na jakich instrumenty pochodne mozna
zaliczy¢ do puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie, w celu zapewnienia, by pule
aktywow stanowiagcych zabezpieczenie podlegaty wspolnym wysokim standardom jakosci
w calej Unii. Wyliczanie stopnia pokrycia powinno odbywac si¢ zgodnie z zasada
nominalnos$ci w odniesieniu do kwoty gléwne;j. Panstwa cztonkowskie powinny mie¢
mozliwo$¢ stosowania metody wyliczania innej niz zasada nominalnos$ci, pod warunkiem
Ze ta inna metoda jest ostrozniejsza, tzn. nie prowadzi do uzyskania wyzszego wskaznika
pokrycia wyrazonego ulamkiem, w ktorym warto$¢ aktywow stanowigcych zabezpieczenie
jest w liczniku, a warto$¢ zobowigzan z tytulu obligacji zabezpieczonych w mianowniku.
Panstwa cztonkowskie powinny mie¢ prawo wprowadzenia wymogu poziomu
nadzabezpieczenia obligacji zabezpieczonych wyemitowanych przez instytucje kredytowe
majace siedzib¢ w danym panstwie cztonkowskim wyzszego niz wymog dotyczacy

pokrycia okreslony w niniejszej dyrektywie.
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(19) Szereg panstw cztonkowskich wymaga juz, aby podmiot monitorujacy pule aktywow
stanowigcych zabezpieczenie wykonywal konkretne zadania zwigzane z jako$cig
kwalifikujacych si¢ aktywow 1 zapewnial zgodnos$¢ z krajowymi wymogami dotyczacymi
pokrycia. W celu harmonizacji sposobu traktowania obligacji zabezpieczonych w calej
Unii istotne jest zatem jasne okreslenie zadan i obowigzkéw podmiotu monitorujacego
pule aktywow stanowiacych zabezpieczenie, jezeli wymog ustanowienia takiego podmiotu
wynika z uregulowan krajowych. Istnienie podmiotu monitorujacego pule aktywow
stanowigcych zabezpieczenie nie zwalnia wtasciwych organéw krajowych z obowigzku
sprawowania nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi, w szczegdlnosci
w odniesieniu do zgodnosci z wymogami okreslonymi w przepisach prawa krajowego

transponujacych niniejsza dyrektywe.
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(20)

W art. 129 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 okre$lono szereg warunkéw, ktore musza
spetniac obligacje zabezpieczone, dla ktérych zabezpieczenie ustanowity podmioty
sekurytyzacyjne. Jeden z tych warunkéw dotyczy zakresu stosowania tego rodzaju aktywu
stanowigcego zabezpieczenie 1 ogranicza stosowanie tego rodzaju struktur do 10 % kwoty
znajdujacych si¢ w obrocie obligacji zabezpieczonych. Wiasciwe organy moga odstapi¢ od
tego warunku zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013. Z przeprowadzonego przez
Komisje przegladu zasadnosci tego odstepstwa wynika, ze mozliwo$¢ wykorzystywania
instrumentow sekurytyzacyjnych lub obligacji zabezpieczonych jako aktywow
stanowigcych zabezpieczenie na potrzeby emisji obligacji zabezpieczonych powinna by¢
dozwolona wylacznie w odniesieniu do innych obligacji zabezpieczonych
(,,wewnatrzgrupowe struktury obejmujace pule obligacji zabezpieczonych”) i powinna by¢
dozwolona bez limitéw w odniesieniu do kwoty znajdujacych si¢ w obrocie obligacji
zabezpieczonych. W celu zagwarantowania optymalnego poziomu przejrzystosci pule
aktywow stanowigcych zabezpieczenie dla zewnetrznie emitowanych obligacji
zabezpieczonych nie powinny zawiera¢ obligacji zabezpieczonych emitowanych
wewnetrznie przez inne instytucje kredytowe wchodzace w sktad tej samej grupy. Ponadto
— poniewaz stosowanie wewnatrzgrupowych struktur obejmujacych pule obligacji
zabezpieczonych stanowi odstepstwo od limitéw dotyczacych ekspozycji instytucji
kredytowych okreslonych w art. 129 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 — nalezy
wprowadzi¢ wymog, aby wewnetrznie i zewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone
kwalifikowaly si¢ do stopnia 1. jako$ci kredytowej w momencie emisji lub, w przypadku
poOzniejszej zmiany stopnia jakosci kredytowej 1 pod warunkiem uzyskania zgody
wlasciwych organow, do stopnia 2. jakosci kredytowe;j. Jezeli wewngtrznie lub
zewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone przestaja spetnia¢ ten wymog,
wewngtrznie emitowane obligacje zabezpieczone nie kwalifikujg si¢ juz jako uznane
aktywa na mocy art. 129 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 1 w zwigzku z tym zewngetrznie
emitowane obligacje zabezpieczone z odnosnej puli aktywow stanowigcych

zabezpieczenie nie podlegaja zwolnieniu na mocy art. 129 ust. 1b tego rozporzadzenia.
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Jezeli te wewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone nie spetniajg juz odnosnych
wymogow dotyczacych stopnia jako$ci kredytowej, nalezy je jednak traktowac jako
kwalifikujace si¢ aktywa stanowigce zabezpieczenie do celow niniejszej dyrektywy, pod
warunkiem ze spetniajg wszystkie okreslone w niej wymogi, a zewngetrznie emitowane
obligacje zabezpieczone, ktorych aktywami zabezpieczajacymi sg te wewngtrznie
emitowane obligacje zabezpieczone lub inne aktywa spelniajagce wymogi niniejszej
dyrektywy, powinny zatem takze moc nosi¢ oznaczenie ,,europejskie obligacje
zabezpieczone”. Panstwa czlonkowskie powinny mie¢ mozliwos$¢ zezwolenia na
korzystanie z takich struktur. Wynika z tego, ze aby nalezace do grupy instytucje
kredytowe majace siedzibe w réznych panstwach cztonkowskich mogly skutecznie
korzystac¢ z tej mozliwosci, powinny ja wybra¢ wszystkie wlasciwe panstwa czlonkowskie,

a nastepnie transponowac odpowiedni przepis do prawa krajowego.
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1)

Mate instytucje kredytowe napotykaja trudnos$ci przy emisji obligacji zabezpieczonych,
gdyz uruchomienie programu emisji obligacji zabezpieczonych czg¢sto wigze si¢

z wysokimi kosztami poczatkowymi. Szczegolnie wazng cechg rynku obligacji
zabezpieczonych jest rowniez jego ptynnosé, ktéra w duzej mierze zalezy od wolumenu
znajdujacych si¢ w obrocie obligacji. Wskazane jest zatem dopuszczenie wspdlnego
finansowania emisji przez przynajmniej dwie instytucje kredytowe, aby umozliwic¢
mniejszym instytucjom kredytowym emisje¢ obligacji zabezpieczonych. Umozliwitoby to
kilku instytucjom kredytowym tworzenie puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie

w celu ustanowienia aktywow stanowigcych zabezpieczenie na potrzeby obligacji
zabezpieczonych emitowanych przez jedng instytucj¢ kredytowa oraz ulatwitoby emisj¢
obligacji zabezpieczonych w tych panstwach czlonkowskich, ktérych rynek obligacji
zabezpieczonych nie jest jeszcze dobrze rozwinigty. Wymogi dotyczace stosowania umow
w sprawie wspolnego finansowania powinny zapewnia¢, aby aktywa stanowigce
zabezpieczenie bedace przedmiotem sprzedazy lub — jezeli panstwo cztonkowskie
dopuscito takg mozliwo$¢ — przeniesienia na mocy uzgodnienia dotyczacego zabezpieczen
finansowych zgodnie z dyrektywg Parlamentu Europejskiego i Rady 2002/47/WE!

na rzecz instytucji kredytowych emitujacych obligacje zabezpieczone spetniaty
przewidziane w prawie Unii wymogi kwalifikowalnos$ci i wyodrgbniania aktywow

stanowigcych zabezpieczenie.

Dyrektywa 2002/47/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 6 czerwca 2002 .
w sprawie uzgodnien dotyczacych zabezpieczen finansowych (Dz.U. L 168 z 27.6.2002,
s. 43).
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(22)

Istotnym aspektem obligacji zabezpieczonych jest przejrzystos¢ puli aktywow
stanowigcych zabezpieczenie tych obligacji, gdyz utatwia poréwnywalnos$¢ i umozliwia
inwestorom przeprowadzenie niezbgdnej oceny ryzyka. W prawie Unii znajdujg si¢
przepisy dotyczace sporzadzania, zatwierdzania i rozpowszechniania prospektow
emisyjnych, ktore maja by¢ publikowane w zwiazku z publiczng ofertg sprzedazy
papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na regulowanym rynku
majacym siedzibe lub dzialajacym w panstwie cztonkowskim. Ustawodawcy krajowi

1 uczestnicy rynku podjeli dotychczas szereg inicjatyw uzupetniajagcych prawo Unii

1 dotyczacych informacji, ktore nalezy ujawnia¢ inwestorom nabywajacym obligacje
zabezpieczone. Nalezy jednak okresli¢ w prawie Unii minimalny wspolny poziom
informacji, do ktorych inwestorzy powinni mie¢ dostep przed zakupem obligacji
zabezpieczonych lub w momencie zakupu tych obligacji. Panstwom cztonkowskim nalezy

zezwoli¢ na uzupetnienie tych minimalnych wymogéw dodatkowymi przepisami.
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Decydujaca role w zapewnieniu ochrony inwestorow nabywajacych obligacje
zabezpieczone odgrywa ograniczanie ryzyka plynno$ci wigzacego si¢ z tym instrumentem.
Ma to zasadnicze znaczenie dla zapewnienia terminowej splaty zobowiazan z tytutu
obligacji zabezpieczonych. Nalezy zatem wprowadzi¢ bufor ptynnosciowy dla puli
aktywow stanowiagcych zabezpieczenie, aby uwzgledni¢ rézne rodzaje ryzyka niedoboru
ptynnosci, takie jak niedopasowanie termindw zapadalnosci i stop procentowych,
wstrzymanie platnosci, ryzyko przemieszania aktywow, zobowigzania splaty z tytutu
instrumentow pochodnych i1 inne zobowigzania operacyjne wymagalne w trakcie trwania
programu emisji obligacji zabezpieczonych. Instytucje kredytowe moga znalez¢ si¢

w sytuacji, w ktorej beda miaty trudnosci ze spetnieniem wymogu utrzymywania bufora
ptynnosciowego dla puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie, na przyklad w warunkach
skrajnych, w ktérych zabezpieczenie przed utratg ptynnosci wykorzystuje si¢ do pokrycia
wypltywow. Wiasciwe organy wyznaczone zgodnie z niniejszg dyrektywa powinny
monitorowac przestrzeganie wymogu utrzymywania bufora ptynnosciowego dla puli
aktywow stanowigcych zabezpieczenie i w razie konieczno$ci podja¢ dziatania w celu
zapewnienia, by instytucja kredytowa spelniata ten wymog. Bufor ptynnos$ciowy dla puli
aktywow stanowigcych zabezpieczenie r6zni si¢ od ogdlnych wymogoéw dotyczacych
ptynnosci natozonych na instytucje kredytowe zgodnie z innymi aktami prawnymi Unii,
poniewaz dotyczy bezposrednio puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie i ma na celu
ograniczenie ryzyka ptynno$ci zwigzanego konkretnie z tg pulag. W celu ograniczenia
obcigzen regulacyjnych panstwa cztonkowskie powinny mie¢ mozliwos¢ dopuszczania
odpowiedniej interakcji z wymogami dotyczacymi ptynnosci ustanowionymi na mocy
innych aktow prawnych Unii 1 shuzagcymi celom innym niz bufor ptynnosciowy dla puli
aktywow stanowiacych zabezpieczenie. Panstwa cztonkowskie powinny zatem mie¢
mozliwo$¢ postanowienia, ze do czasu zmiany tych aktéw prawnych Unii wymog
utrzymywania bufora ptynnosciowego dla puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie ma
zastosowanie tylko wowczas, gdy na instytucje kredytowa nie nalozono na mocy prawa
Unii innego wymogu dotyczacego ptynnosci, przez okres obowigzywania tych innych
Wymogow.
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Takie decyzje nie powinny naktada¢ na instytucje kredytowe obowigzku zabezpieczenia
tych samych wyplywdéw réznymi aktywami ptynnymi w tym samym okresie. Mozliwo$¢
podjecia przez panstwa cztonkowskie decyzji o nieustanawianiu bufora ptynnosciowego
dla puli aktywéw stanowigcych zabezpieczenie nalezy jednak podda¢ ponownej ocenie

w konteks$cie przysztych zmian dotyczacych wymogoéw w zakresie ptynnosci instytucji
kredytowych na mocy prawa Unii, w tym majacego zastosowanie rozporzadzenia
delegowanego przyjetego na podstawie art. 460 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Ryzyku
ptynnosci mozna zapobiec innymi srodkami niz zapewnianie aktywow ptynnych, na
przyktad emitujac obligacje zabezpieczone o strukturze przewidujacej mozliwosé
przedhuzenia terminu zapadalno$ci, w ktérej zdarzenia aktywujace dotycza niedoboru
ptynnosci lub warunkéw skrajnych. W takich przypadkach panstwa cztonkowskie powinny
mie¢ mozliwo$¢ zezwolenia na wyliczanie bufora pltynnosciowego na podstawie
ostatecznego terminu zapadalnosci obligacji zabezpieczonej, z uwzglgdnieniem
ewentualnych przedhuzen terminu zapadalnos$ci, w przypadku gdy zdarzenia aktywujace
dotycza ryzyka ptynnosci. Ponadto panstwa cztonkowskie powinny mdc zezwoli¢ na
niestosowanie wymogow dotyczacych ptynnosci dla puli aktywow stanowigcych
zabezpieczenie w odniesieniu do obligacji zabezpieczonych obj¢tych wymogami
dotyczacymi dopasowania finansowania, w przypadku gdy ptatnosci przychodzace sa
wymagalne na mocy umowy przed terminem platnos$ci wychodzacych i do tego czasu

umieszczane w aktywach o wysokiej ptynnosci.
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(25)

W szeregu panstw czlonkowskich opracowano innowacyjne struktury profili zapadalnosci,
aby wyeliminowa¢ potencjalne ryzyko ptynnos$ci, w tym ryzyko niedopasowania termin6w
zapadalnosci. Struktury te przewiduja mozliwos¢ przedtuzenia planowego terminu
zapadalnosci obligacji zabezpieczonej przez okreslony czas lub przekazania przepltywow
pieni¢znych z aktywow stanowigcych zabezpieczenie bezposrednio inwestorom
nabywajacym obligacje zabezpieczone. W celu harmonizacji struktur przewidujacych
mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnos$ci w catej Unii istotne jest ustanowienie
warunkow, na jakich panstwa czlonkowskie moga dopusci¢ stosowanie tych struktur

w celu zapewnienia, aby nie byly one zbyt skomplikowane i nie narazaty inwestoréw na
zwigkszone ryzyko. Istotnym elementem tych warunkéw jest zapewnienie, by instytucja
kredytowa nie mogta przedtuza¢ terminu zapadalno$ci wedlug wlasnego uznania.
Przedluzenie terminu zapadalnosci powinno by¢ dopuszczalne wylacznie wowcezas, gdy
wystapity obiektywne i jasno zdefiniowane zdarzenia aktywujace przewidziane w prawie
krajowym lub oczekuje si¢ ich wystapienia w bliskiej przysztosci. Takie zdarzenia
aktywujace powinny stuzy¢ zapobieganiu przypadkom niewykonania zobowigzania, na
przyktad w zwigzku z niedoborem ptynnosci, niedoskonatosciami rynku lub zaktdceniami
na rynku. Przedtuzenie terminu mogtoby takze utatwi¢ uporzadkowang likwidacje
instytucji kredytowych emitujacych obligacje zabezpieczone, umozliwiajac przedtuzenie
terminu w przypadku niewyplacalnosci lub restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji

w celu uniknigcia gwattownej wyprzedazy aktywow.

Istnienie uregulowan w zakresie szczeg6lnego nadzoru publicznego jest jednym

z elementéw definiujgcych obligacje zabezpieczone zgodnie z art. 52 ust. 4 dyrektywy
2009/65/WE. W dyrektywie tej nie okreslono jednak charakteru i zakresu tego nadzoru, ani
organdw, ktore powinny by¢ odpowiedzialne za jego sprawowanie. Nalezy zatem
zharmonizowac¢ elementy sktadowe takiego nadzoru publicznego nad obligacjami
zabezpieczonymi oraz wyraznie okresli¢ zadania 1 obowigzki wtasciwych organow

krajowych sprawujacych ten nadzor.
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Poniewaz nadzér publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi jest odrgbny od nadzoru nad
instytucjami kredytowymi w Unii, panstwa cztonkowskie powinny moc wyznaczy¢ do
sprawowania nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi wlasciwe organy
krajowe, inne niz organy sprawujace ogolny nadzor nad instytucjami kredytowymi. W celu
zapewnienia spojnosci w sprawowaniu nadzoru publicznego nad obligacjami
zabezpieczonymi w catej Unii nalezy jednak zobowigza¢ wlasciwe organy sprawujace
nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi do $cistej wspotpracy z organami
sprawujacymi ogolny nadzor nad instytucjami kredytowymi jak rowniez, w stosownych

przypadkach, z organem ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi powinien obejmowac udzielanie
instytucjom kredytowym zezwolen na emisj¢ obligacji zabezpieczonych. Poniewaz do
emisji obligacji zabezpieczonych powinny by¢ uprawnione wylacznie instytucje
kredytowe, warunkiem uzyskania takiego zezwolenia powinno by¢ uzyskanie zezwolenia
na prowadzenie dzialalnosci jako instytucja kredytowa. Jako ze w panstwach
cztonkowskich uczestniczacych w Jednolitym Mechanizmie Nadzorczym zadanie
wydawania zezwolen dla instytucji kredytowych zgodnie z art. 4 ust. 1 lit. a)
rozporzadzenia Rady (UE) nr 1024/2013! powierzono Europejskiemu Bankowi
Centralnemu, wylacznie organy wyznaczone na mocy niniejszej dyrektywy powinny by¢
uprawnione do udzielania zezwolen na emisj¢ obligacji zabezpieczonych i sprawowanie
nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi. W zwigzku z tym w niniejszej
dyrektywie nalezy ustanowi¢ warunki, na jakich instytucje kredytowe, ktore uzyskaty
zezwolenie na prowadzenie dziatalnos$ci jako instytucja kredytowa na mocy prawa Unii,

moga uzyskac¢ zezwolenie na emisj¢ obligacji zabezpieczonych.

Rozporzadzenie Rady (UE) nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 r. powierzajace
Europejskiemu Bankowi Centralnemu szczegdlne zadania w odniesieniu do polityki
zwigzane] z nadzorem ostrozno$ciowym nad instytucjami kredytowymi (Dz.U. L 287
z29.10.2013, s. 63).
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(28) Zakres zezwolenia powinien by¢ zwigzany z programem emisji obligacji zabezpieczonych.
Ten program powinien podlega¢ nadzorowi na mocy niniejszej dyrektywy. Instytucja
kredytowa moze prowadzi¢ wigcej niz jeden program emisji obligacji zabezpieczonych.

W takim przypadku konieczne powinno by¢ uzyskanie odrebnego zezwolenia dla kazdego
programu. Program emisji obligacji zabezpieczonych moze obejmowaé wigcej niz jedna
pule aktywow stanowiacych zabezpieczenie. Kilka puli aktywow stanowiacych
zabezpieczenie lub rdzne emisje (pod r6znymi migdzynarodowymi kodami
identyfikujacymi papier wartosciowy (ISIN)) w ramach tego samego programu emisji
obligacji zabezpieczonych niekoniecznie wskazuja na wystepowanie kilku odrgbnych

programéw emisji tego rodzaju obligacji.
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(29) Po dacie rozpoczgcia stosowania przepisow prawa krajowego transponujacych niniejsza
dyrektywe nie powinno by¢ wymagane uzyskanie nowego zezwolenia dla juz
realizowanych programow emisji obligacji zabezpieczonych. W odniesieniu do obligacji
zabezpieczonych wyemitowanych w ramach istniejgcych programow emisji obligacji
zabezpieczonych po dacie rozpoczgcia stosowania przepisoOw prawa krajowego
transponujacych niniejsza dyrektywe instytucje kredytowe powinny jednak spetniaé
wszystkie wymogi okreslone w niniejszej dyrektywie. Nadzor nad spetnianiem takich
wymogow powinny sprawowac wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z niniejszg
dyrektywa w ramach nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi. Panstwa
cztonkowskie mogg udziela¢ wytycznych dotyczacych procedury przeprowadzania oceny
zgodnosci na mocy prawa krajowego po dacie, od ktdrej maja one rozpocza¢ stosowanie
przepisow prawa krajowego transponujacych niniejszg dyrektywe. Wiasciwe organy
powinny mie¢ mozliwo$¢ dokonania oceny programu emisji obligacji zabezpieczonych
i ewentualnej potrzeby zmiany zezwolenia dotyczacego tego programu. Taka konieczno$¢
zmiany moze by¢ uzasadniona istotnymi zmianami modelu biznesowego instytucji
kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone, na przyktad w wyniku zmiany krajowych
uregulowan dotyczacych obligacji zabezpieczonych lub decyzji podjetych przez dang
instytucje¢ kredytowa. Zmiany te mozna uznac za istotne, jezeli pociagaja za soba
koniecznos¢ ponownej oceny warunkow, ktore stanowity podstawe udzielenia zezwolenia

na emisj¢ obligacji zabezpieczonych.

(30) Jezeli panstwo cztonkowskie przewiduje wymog wyznaczenia kuratora, powinno moc
przyjac¢ przepisy okreslajace uprawnienia takich kuratoréw 1 dotyczace ich wymogi
operacyjne. Przepisy te moga wytacza¢ mozliwos$¢ przyjmowania przez kuratora
depozytow pienieznych lub innych $rodkéw podlegajacych zwrotowi od konsumentow
1 inwestorow detalicznych, lecz uprawnia¢ go do przyjmowania depozytow pieni¢znych

1 innych srodkow podlegajacych zwrotowi wylacznie od inwestorow profesjonalnych.
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(1)

(32)

W celu zapewnienia przestrzegania obowigzkow natozonych na instytucje kredytowe
emitujace obligacje zabezpieczone oraz zapewnienia podobnego traktowania

1 przestrzegania przepisOw w calej Unii panstwa cztonkowskie nalezy zobowigza¢ do
ustanowienia sankcji administracyjnych 1 innych srodkow administracyjnych, ktére sg
skuteczne, proporcjonalne i odstraszajace. Panstwa cztonkowskie powinny mie¢ rowniez
mozliwo$¢ ustanowienia sankcji karnych zamiast sankcji administracyjnych. Panstwa
cztonkowskie, ktére zdecydujg si¢ wprowadzi¢ sankcje karne powinny powiadomi¢

Komisje o odno$nych przepisach prawa karnego.

Sankcje administracyjne oraz inne $rodki administracyjne ustanowione przez panstwa
cztonkowskie powinny spetnia¢ okreslone podstawowe wymogi w odniesieniu do
adresatow tych sankcji lub srodkow, kryteriow, ktore nalezy uwzglednié przy ich
stosowaniu, spoczywajacego na wlasciwych organach sprawujacych nadzér publiczny nad
obligacjami zabezpieczonymi obowigzku podawania do publicznej wiadomosci informacji
o natozonych sankcjach lub zastosowanych srodkach, uprawnien do naktadania sankcji

1 wysokos$ci administracyjnych sankcji pienieznych, ktéore mozna natozy¢. Przed podjgciem
decyzji o nalozeniu sankcji administracyjnych lub zastosowaniu innych srodkow
administracyjnych nalezy umozliwi¢ adresatowi takich sankcji lub §rodkéw ztozenie
wyjasnien. Panstwa czlonkowskie powinny jednak mie¢ mozliwo$¢ ustanowienia
wyjatkow od prawa do sktadania wyjasnien w przypadku srodkéw administracyjnych
innych niz sankcje administracyjne. Takie wyjatki powinny ograniczac¢ si¢ do przypadkow
bezposredniego zagrozenia, w ktorych konieczne jest podjecie natychmiastowego
dziatania, aby zapobiec poniesieniu znacznych strat przez osoby trzecie, takie jak
inwestorzy nabywajacy obligacje zabezpieczone, lub aby zapobiec wyrzadzeniu znacznej
szkody dla systemu finansowego lub taka szkode¢ naprawi¢. W takim przypadku adresat

powinien mie¢ prawo zlozenia wyjasnien po zastosowaniu danego srodka.
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(33)

(34)

Panstwa cztonkowskie powinny by¢ zobowigzane do zapewnienia, aby wtasciwe organy
sprawujace nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi — przy ustalaniu rodzaju
sankcji administracyjnych lub innych srodkow administracyjnych i wysokosci tych sankcji
— braly pod uwage wszystkie istotne okolicznos$ci w celu zapewnienia spojnego stosowania
sankcji administracyjnych lub innych §rodkow administracyjnych w catej Unii. Panstwa
cztonkowskie moga uwzgledni¢ §rodki administracyjne dotyczace przedtuzenia terminu
zapadalnos$ci w ramach struktur przewidujacych mozliwos¢ przedtuzenia terminu
zapadalnosci. Jezeli panstwa cztonkowskie przewidujg takie srodki, srodki te mogtyby
umozliwia¢ wlasciwym organom uniewaznienie przedtuzenia terminu zapadalnosci

i okres$la¢ warunki takiego uniewaznienia, aby zapobiec sytuacji, w ktdrej instytucja
kredytowa przedluza termin zapadalno$ci z naruszeniem obiektywnych zdarzen
aktywujacych okreslonych w prawie krajowym, lub w celu zapewnienia stabilnosci

finansowej i ochrony inwestorow.

W celu wykrywania potencjalnych naruszen wymogdéw dotyczacych emisji

1 wprowadzania do obrotu obligacji zabezpieczonych wtasciwe organy sprawujace nadzor
publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi powinny posiada¢ niezbedne uprawnienia do
prowadzenia postepowan wyjasniajacych oraz dysponowaé skutecznymi mechanizmami
zachecajacymi do zglaszania potencjalnych lub faktycznych naruszen. Mechanizmy te
powinny funkcjonowac z poszanowaniem prawa od obrony przystugujacego kazdej osobie
lub kazdemu podmiotowi, ktorzy doswiadczajg negatywnych konsekwencji w zwiazku ze

stosowaniem tych uprawnien i mechanizmow.
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(35)

(36)

Wiasciwe organy sprawujace nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi powinny
réwniez posiada¢ uprawnienia do naktadania sankcji administracyjnych oraz stosowania
innych $§rodkéw administracyjnych, aby zapewni¢ mozliwie najszerszy zakres dziatan,
jakie moga by¢ podejmowane w nastgpstwie naruszenia, oraz pomoc zapobiegaé dalszym
naruszeniom, niezaleznie od tego, czy takie §rodki na mocy prawa krajowego kwalifikuje
si¢ jako sankcje administracyjne badz inne $rodki administracyjne. Panstwa cztonkowskie
powinny mie¢ mozliwo$¢ wprowadzenia sankcji wykraczajacych poza sankcje

przewidziane w niniejszej dyrektywie.

Obowigzujace przepisy krajowe dotyczace obligacji zabezpieczonych charakteryzujg si¢
tym, ze obligacje zabezpieczone poddano w nich szczegdtowej regulacji na poziomie
krajowym, a emisje i programy emisji obligacji zabezpieczonych objeto nadzorem, aby
zapewni¢ inwestorom nabywajacym obligacje zabezpieczone nieprzerwang ochrong
przystugujacych im praw. Nadzor ten obejmuje biezace monitorowanie zatozen danego
programu, wymogow dotyczacych pokrycia oraz jakosci puli aktywow stanowigcych
zabezpieczenie. Zasadniczym elementem ochrony inwestoréw jest odpowiedni poziom
informacji przekazywanych inwestorom na temat uregulowan prawnych dotyczacych
emisji obligacji zabezpieczonych. Nalezy zatem zapewni¢, aby wlasciwe organy regularnie
publikowaty informacje dotyczace przepiséw krajowych transponujacych niniejsza
dyrektywe oraz informacje o sposobie, w jaki sprawujg nadzor publiczny nad obligacjami

zabezpieczonymi.
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(37)

Obligacje zabezpieczone obecnie wprowadzane do obrotu w Unii sg opatrywane
krajowymi nazwami i oznaczeniami; niektdre z tych nazw i oznaczefn majg juz
ugruntowang renome, a inne nie. Wiasciwe wydaje si¢ zatem zezwolenie instytucjom
kredytowym, ktére emitujg obligacje zabezpieczone w Unii, na stosowanie szczegdlnego
oznaczenia ,,europejskie obligacje zabezpieczone” przy sprzedazy obligacji
zabezpieczonych inwestorom z Unii i z panstw trzecich, pod warunkiem ze te obligacje
zabezpieczone spetniajg wymogi okreslone w niniejszej dyrektywie. Jezeli takie obligacje
zabezpieczone spetniajg rowniez wymogi okreslone w art. 129 rozporzadzenia (UE)

nr 575/2013, nalezy zezwoli¢ instytucjom kredytowym na stosowanie oznaczenia
,europejskie obligacje zabezpieczone (premium)”. Oznaczenie to — §wiadczace

o spehieniu okre§lonych dodatkowych wymogdéw, z ktdrych wynika wyzsza i dobrze
rozumiana jako$¢ — moze by¢ atrakcyjne nawet w panstwach cztonkowskich majacych juz
oznaczenia krajowe o ugruntowanej renomie. Oznaczenia ,,europejskie obligacje
zabezpieczone” 1 ,,europejskie obligacje zabezpieczone (premium)” maja na celu
utatwienie inwestorom oceny jakos$ci obligacji zabezpieczonych i tym samym zwiekszenie
ich atrakcyjnosci jako instrumentu inwestycyjnego zar6wno w Unili, jak i poza ni3.
Stosowanie tych dwoch oznaczen powinno by¢ jednak dobrowolne, a panstwa
cztonkowskie powinny mie¢ mozliwos¢ zachowania wlasnych uregulowan krajowych

dotyczacych nazw 1 oznaczen, rownolegle do tych dwdch oznaczen.
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(38) W celu oceny stosowania niniejszej dyrektywy Komisja powinna — w $cistej wspotpracy
z EUNB — monitorowa¢ rozw0j obligacji zabezpieczonych w Unii i ztozy¢ Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie sprawozdanie na temat poziomu ochrony inwestoréw oraz stanu
rozwoju rynkéw obligacji zabezpieczonych. W sprawozdaniu tym nalezy réwniez skupic¢
si¢ na rozwoju sytuacji w odniesieniu do aktywow zabezpieczajacych emisje obligacji
zabezpieczonych. Ze wzgledu na coraz czestsze stosowanie struktur przewidujacych
mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci, Komisja powinna przedtozy¢ Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie takze sprawozdanie z funkcjonowania obligacji zabezpieczonych
o strukturze przewidujacej mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci oraz

o zagrozeniach i korzy$ciach wynikajacych z emisji takich obligacji zabezpieczonych.
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(39)

Uczestnicy rynku i inne podmioty oferuja bankom dodatkowy instrument stuzacy
finansowaniu gospodarki realnej, tj. nowa klas¢ instrumentow finansowych pod nazwa
europejskie zabezpieczone skrypty dtuzne, ktore zabezpieczone sg aktywami obarczonymi
wiekszym ryzykiem niz dtug publiczny i hipoteki oraz ktére nie kwalifikujg sie jako
aktywa stanowigce zabezpieczenie na mocy niniejszej dyrektywy. Komisja skonsultowata
si¢ z EUNB w dniu 3 pazdziernika 2017 r. w celu oceny zakresu, w jakim europejskie
zabezpieczone skrypty dluzne moglyby wykorzystywac ,,najlepsze praktyki” okreslone
przez EUNB w odniesieniu do tradycyjnych obligacji zabezpieczonych, okreslenia
odpowiedniego sposobu traktowania ryzyka europejskich zabezpieczonych skryptow
dhuznych i potencjalnego wptywu emisji europejskich zabezpieczonych skryptow dluznych
na poziomy obcigzenia bilansu banku. W odpowiedzi EUNB przedstawit sprawozdanie

w dniu 24 lipca 2018 r. Rownolegle do sprawozdania EUNB Komisja opublikowata

w dniu 12 pazdziernika 2018 r. badanie. W badaniu Komisji i sprawozdaniu EUNB
stwierdzono, ze wymagana jest dalsza ocena, na przyktad w odniesieniu do traktowania
regulacyjnego. W zwigzku z tym Komisja powinna dalej ocenia¢, czy uregulowania
prawne dotyczace europejskich zabezpieczonych papieréw dtuznych bylyby odpowiednie
i przedtozy¢ Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie ze swoich ustalen,

dotaczajac do niego, w stosownych przypadkach, wniosek ustawodawczy.
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(40) Obecnie nie istnieje system rownowaznosci na potrzeby uznawania przez Uni¢ obligacji
zabezpieczonych wyemitowanych przez instytucje kredytowe w panstwach trzecich,
z wyjatkiem kontekstu ostrozno$ciowego, w ktoérym traktowanie preferencyjne
w odniesieniu do ptynnosci przyznaje si¢ pod okreslonymi warunkami niektorym
obligacjom z panstw trzecich. Komisja powinna zatem — w $cistej wspoipracy z EUNB —
oceni¢ potrzebe i1 zasadno$¢ wprowadzenia systemu réwnowaznos$ci dla pochodzacych
z panstw trzecich emitentdw obligacji zabezpieczonych i inwestoréw nabywajacych tego
rodzaju obligacje. Najp6zniej dwa lata od daty, od ktoérej panstwa cztonkowskie majg
rozpocza¢ stosowanie przepisOw prawa krajowego transponujacych niniejsza dyrektywe,
Komisja powinna przedtozy¢ Parlamentowi Europejskiemu i Radzie sprawozdanie w tej

sprawie, dotaczajac do niego, w stosownym przypadku, wniosek ustawodawczy.
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(41)

Obligacje zabezpieczone charakteryzuja si¢ tym, ze ich planowy termin zapadalnosci
wynosi kilka lat. Nalezy zatem okresli¢ srodki przej$ciowe, by uniknaé negatywnych
konsekwencji dla obligacji zabezpieczonych wyemitowanych przed dniem ...[ 30 miesigcy
po dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy]. Obligacje zabezpieczone wyemitowane
przed tym dniem powinny zatem w dalszym ciagu nieprzerwanie spetnia¢ wymogi
okreslone w art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE i powinny by¢ zwolnione z wigkszo$ci
nowych wymogoéw ustanowionych w niniejszej dyrektywie. Takie obligacje zabezpieczone
powinny nadal méc by¢ okreslane jako obligacje zabezpieczone, pod warunkiem ze ich
zgodnos¢ z art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE w brzmieniu majacym zastosowanie

w dniu ich emisji oraz z majagcymi do nich zastosowanie wymogami niniejszej dyrektywy
podlega nadzorowi wlasciwych organdw wyznaczonych na mocy niniejszej dyrektywy.
Taki nadzor nie powinien obejmowac¢ wymogdow niniejszej dyrektywy, z ktorych takie
obligacje zabezpieczone sg zwolnione. W niektdrych panstwach cztonkowskich ISIN sa
otwarte przez dluzszy okres, co pozwala na ciagla emisje obligacji zabezpieczonych pod
tym kodem w celu zwigkszenia wolumenu (wielko$ci emisji) danych obligacji
zabezpieczonych (emisje ciagle). Srodki przejsciowe powinny obejmowaé emisje ciagla
obligacji zabezpieczonych objetych ISIN otwartymi przed dniem ... [30 miesi¢ecy po dacie

wejscia w zycie niniejszej dyrektywy]., z zastrzezeniem szeregu ograniczen.
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(42) W zwiagzku z wprowadzeniem jednolitych uregulowan dotyczacych obligacji
zabezpieczonych nalezy zmieni¢ opis obligacji zabezpieczonych zawarty w art. 52 ust. 4
dyrektywy 2009/65/WE. W dyrektywie 2014/59/UE obligacje zabezpieczone
zdefiniowano przez odestanie do art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE. Poniewaz definicja
ta powinna zosta¢ zmieniona, nalezy réwniez zmieni¢ dyrektywe 2014/59/UE. Ponadto,
aby unikna¢ negatywnych konsekwencji dla obligacji zabezpieczonych wyemitowanych
zgodnie z art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE przed dniem ... [30 miesiecy po dacie
wejscia w zycie niniejszej dyrektywy], te obligacje zabezpieczone nalezy nadal okreslac¢
jako obligacje zabezpieczone do czasu uptywu ich terminu zapadalno$ci. Nalezy zatem

odpowiednio zmieni¢ dyrektywy 2009/65/WE 1 2014/59/UE.

(43) Zgodnie ze Wspo6lng deklaracjg polityczng z dnia 28 wrze$nia 2011 r. panstw
cztonkowskich i Komisji dotyczgcg dokumentéw wyjasniajgcych! pafistwa cztonkowskie
zobowigzaty si¢ do ztozenia, w uzasadnionych przypadkach, wraz z powiadomieniem
o transpozycji, jednego lub wiecej dokumentdéw wyjasniajacych zwigzki miedzy
elementami dyrektywy a odpowiadajagcymi im cz¢$ciami krajowych instrumentéw
transpozycyjnych. W odniesieniu do niniejszej dyrektywy, prawodawca uznaje, ze

przekazanie takich dokumentow jest uzasadnione.

1 Dz.U.C3692z17.12.2011, s. 14.
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(44)

(45)

(46)

Poniewaz cel niniejszej dyrektywy, a mianowicie ustanowienie wspolnych uregulowan
dotyczacych obligacji zabezpieczonych, aby zapewni¢ spdjnos¢ cech dotyczacych
struktury obligacji zabezpieczonych w catej Unii z nizszym profilem ryzyka
uzasadniajgcym unijne traktowanie preferencyjne, nie moze zosta¢ osiggnicty w sposob
wystarczajacy przez panstwa cztonkowskie, natomiast ze wzgledu na potrzebe dalszego
rozwoju rynku obligacji zabezpieczonych i wsparcia inwestycji transgranicznych w Unii
mozliwe jest jego lepsze osiggni¢cie na poziomie Unii, moze ona podja¢ dziatania zgodnie
z zasadg pomocniczo$ci okreslong w art. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie z zasada
proporcjonalnosci okreslong w tym artykule, niniejsza dyrektywa nie wykracza poza to, co

jest konieczne do osiagnigcia tego celu.

Skonsultowano si¢ z Europejskim Bankiem Centralnym, ktory wydat opini¢ w dniu

22 sierpnia 2018 r.

Zgodnie z art. 28 ust. 2 rozporzadzenia (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego
i Rady! skonsultowano si¢ z Europejskim Inspektorem Ochrony Danych, ktory wydat

opinie w dniu 12 pazdziernika 2018 r.2.

Rozporzadzenie (WE) nr 45/2001 Parlamentu Europejskiego 1 Rady z dnia 18 grudnia
2000 r. o ochronie 0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych przez
instytucje 1 organy wspolnotowe i1 o swobodnym przeptywie takich danych (Dz.U. L 8
z12.1.2001, s. 1).

Dz.U. C ... [dotychczas nieopublikowana w Dzienniku Urzedowym].
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(47) Instytucje kredytowe emitujace obligacje zabezpieczone przetwarzaja znaczng ilo§¢
danych osobowych. Takie przetwarzanie powinno by¢ zawsze zgodne z rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679'. Ponadto, przetwarzanie danych
osobowych przez EUNB w zwigzku z prowadzeniem przez ten urzad, zgodnie
z wymogami niniejszej dyrektywy, centralnej bazy danych o natozonych sankcjach
administracyjnych i zastosowanych innych srodkach administracyjnych, o ktorych zostat
on poinformowany przez wtasciwe organy krajowe, powinno si¢ odbywa¢ zgodnie

z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/17252,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 .
w sprawie ochrony 0sob fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych

1 w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE
(ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych) (Dz.U L 119 z 4.5.2016, s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2018/1725 z dnia 23 pazdziernika
2018 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w zwiagzku z przetwarzaniem danych
osobowych przez instytucje, organy i jednostki organizacyjne Unii i swobodnego przeptywu
takich danych oraz uchylenia rozporzadzenia (WE) nr 45/2001 i decyzji nr 1247/2002/WE
(Dz.U.L2952z21.11.2018, s. 39).
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TYTUL I
PRZEDMIOT, ZAKRES STOSOWANIA I DEFINICJE

Artykut 1

Przedmiot

Niniejszg dyrektywa ustanawia si¢ nastgpujgce przepisy dotyczace ochrony inwestoréw, regulujace:

1) wymogi dotyczace emisji obligacji zabezpieczonych;

2) cechy strukturalne obligacji zabezpieczonych;

3) nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi;

4) wymogi dotyczace publikowania informacji dotyczacych obligacji zabezpieczonych.
Artykut 2

Zakres stosowania

Niniejszg dyrektywe stosuje si¢ do obligacji zabezpieczonych emitowanych przez instytucje

kredytowe majace siedzibe w Unii.
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Artykut 3
Definicje

Na potrzeby niniejszej dyrektywy zastosowanie majg nastepujace definicje:

1)

2)

3)

4)

S)

,obligacja zabezpieczona” oznacza zobowigzanie dtuzne wyemitowane przez instytucje
kredytowa zgodnie z przepisami prawa krajowego transponujacymi obowigzkowe wymogi
niniejszej dyrektywy i zabezpieczone aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, wzgledem
ktorych inwestorom nabywajgcym obligacje zabezpieczone bezposrednio przystuguje

roszczenie jako wierzycielom uprzywilejowanym;

,program emisji obligacji zabezpieczonych” oznacza cechy strukturalne emisji obligacji
zabezpieczonych okre§lone przepisami ustawowymi i warunkami umownymi zgodnie

z zezwoleniem udzielonym instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone;

»pula aktywow stanowigcych zabezpieczenie” oznacza jasno okreslony zbior aktywow
zabezpieczajacych zobowigzania splaty z tytutu obligacji zabezpieczonych,
wyodrebnionych od innych aktywdéw bedacych w posiadaniu instytucji kredytowe;j

emitujacej obligacje zabezpieczone;

»aktywa stanowigce zabezpieczenie” oznaczaja aktywa zaliczone do puli aktywow

stanowigcych zabezpieczenie;

»aktywa zabezpieczajace” oznaczajg aktywa rzeczowe 1 aktywa w postaci ekspozycji,

ktore zabezpieczajg aktywa stanowigce zabezpieczenie;
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6)

7)

8)

9)

10)

11)

,wyodrebnienie” oznacza dziatania prowadzone przez instytucj¢ kredytowa emitujaca
obligacje zabezpieczone w celu identyfikacji aktywow stanowigcych zabezpieczenie oraz
prawnego umieszczenia ich poza zasiggiem roszczen wierzycieli innych niz inwestorzy

nabywajacy obligacje zabezpieczone i kontrahenci instrumentoéw pochodnych;

»instytucja kredytowa” oznacza instytucje¢ kredytowa zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1

rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

»wyspecjalizowana hipoteczna instytucja kredytowa” oznacza instytucj¢ kredytowa, ktora
finansuje kredyty wylacznie lub glownie poprzez emisje¢ obligacji zabezpieczonych oraz
ktéra jest uprawniona na mocy prawa wylacznie do udzielania kredytow hipotecznych

1 kredytow na rzecz sektora publicznego i nie jest uprawniona do przyjmowania depozytéw

pienieznych, lecz przyjmuje od klientow inne §rodki podlegajace zwrotowi;

»automatyczne przyspieszenie” oznacza sytuacje, w ktorej obligacja zabezpieczona
automatycznie staje si¢ natychmiastowo wymagalna i ptatna w przypadku
niewyptacalnos$ci lub restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji emitenta, a inwestorom
nabywajacym obligacje zabezpieczone przystuguje mozliwe do wyegzekwowania

roszczenie o zwrot sSrodkow wcezesniej niz w pierwotnym terminie zapadalnosci;

,warto$¢ rynkowa” oznacza — do celow nieruchomosci — wartos¢ rynkowg zdefiniowang

w art. 4 ust. 1 pkt 76 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

,bankowo-hipoteczna warto$¢ nieruchomosci” oznacza — do celéw nieruchomosci —
bankowo-hipoteczng warto$¢ nieruchomosci zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 74

rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;
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12)

13)

14)

15)

16)

,»-aktywa podstawowe” oznaczaja dominujace aktywa stanowigce zabezpieczenie, ktore

decyduja o charakterze puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie;

»aktywa zastepcze” oznaczajg aktywa stanowigce zabezpieczenie, ktore przyczyniajg si¢

do spelnienia wymogdw dotyczacych pokrycia, inne niz aktywa podstawowe;

,hadzabezpieczenie” oznacza caty ustawowy, umowny lub dobrowolny poziom

zabezpieczenia, ktory wykracza poza wymog dotyczacy pokrycia okre§lony w art. 15;

,wymogi dotyczace dopasowania finansowania” oznaczajg przepisy naktadajace
obowigzek dopasowania przeptywow pieni¢znych migdzy wymagalnymi aktywami

1 zobowigzaniami poprzez zapewnienie w drodze warunkéw umownych, by ptatnosci od
kredytobiorcoéw i kontrahentow instrumentéw pochodnych byty wymagalne przed
dokonaniem ptatno$ci na rzecz inwestorow nabywajacych obligacje zabezpieczone

1 kontrahentow instrumentow pochodnych, by otrzymywane kwoty byty przynajmniej
réwne pod wzgledem warto$ci kwotom przypadajacym do zaptaty na rzecz inwestorow
nabywajacych obligacje zabezpieczone i kontrahentow instrumentéw pochodnych, oraz by
kwoty otrzymane od kredytobiorcéw i kontrahentéw instrumentéw pochodnych byty
zaliczane do puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie zgodnie z art. 16. ust. 3 do czasu
wymagalnos$ci ptatnosci na rzecz inwestoréw nabywajacych obligacje zabezpieczone

1 kontrahentow instrumentéw pochodnych;

,Wyplyw ptynnosci netto” oznacza wszystkie wyptywy ptatnosci wymagalne w danym
dniu, w tym platnosci z tytutu kwoty gtownej 1 odsetek oraz platnosci z tytutu
instrumentdw pochodnych w ramach programu emisji obligacji zabezpieczonych, po
odliczeniu wszystkich wptywdw ptatnosci wymagalnych w tym samym dniu w odniesieniu

do roszczen dotyczacych aktywow stanowigcych zabezpieczenie;
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

,struktura przewidujaca mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnos$ci” oznacza
mechanizm, ktory przewiduje mozliwo$¢ przedtuzenia planowego terminu zapadalno$ci
obligacji zabezpieczonych o wczesniej okreslony czas oraz w przypadku wystgpienia

konkretnego zdarzenia aktywujgcego;

,hadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi” oznacza nadzér nad programami
emisji obligacji zabezpieczonych zapewniajacy zgodno$¢ z wymogami majacymi

zastosowanie do emisji obligacji zabezpieczonych oraz egzekwowanie tych wymogow;

,kurator”” oznacza osobe¢ lub podmiot wyznaczone do zarzadzania programem emisji
obligacji zabezpieczonych w przypadku niewyplacalno$ci instytucji kredytowej emitujace;j
obligacje zabezpieczone w ramach tego programu lub w przypadku uznania takiej
instytucji kredytowej za bedaca na progu upadtosci lub zagrozong upadtoscia zgodnie

z art. 32 ust. 1 dyrektywy 2014/59/UE lub, w wyjatkowych okolicznosciach, gdy
odpowiedni wlasciwy organ stwierdzi powazne zagrozenie dla prawidtowego

funkcjonowania danej instytucji kredytowej;

,restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja” oznacza restrukturyzacje i uporzadkowanag

likwidacje zdefiniowang w art. 2 ust. 1 pkt 1 dyrektywy 2014/59/UE;

»grupa” oznacza grupe zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 138 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

»przedsiebiorstwa publiczne” oznaczajg przedsigbiorstwa publiczne zdefiniowane w art. 2

lit. b) dyrektywy 2006/111/WE.
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TYTUL 11
CECHY STRUKTURALNE OBLIGACJI ZABEZPIECZONYCH

Rozdzial 1
Podwojny regres i wylaczenie automatycznego przyspieszenia splaty

w przypadku niewyplacalnoSci

Artykut 4

Podwajny regres

1. Panstwa cztonkowskie ustanawiajg przepisy, na mocy ktérych inwestorom nabywajacym
obligacje zabezpieczone 1 kontrahentom instrumentéw pochodnych, ktére spetniaja

wymogi art. 11, przysluguja nastgpujace roszczenia:
a)  roszczenie wobec instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone;

b)  w przypadku niewyptacalnosci lub restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone — roszczenie
uprzywilejowane dotyczace kwoty gtownej 1 wszelkich narostych i przysztych

odsetek z tytutu aktywow stanowigcych zabezpieczenie;
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c)  w przypadku niewyptacalno$ci instytucji kredytowej emitujacej obligacje
zabezpieczone oraz w przypadku gdy roszczenie uprzywilejowane, o ktdrym mowa
w lit. b), nie moze by¢ w petni zaspokojone — roszczenie wobec masy upadiosciowe;j
tej instytucji kredytowej, ktore ma taki sam stopien uprzywilejowania jak roszczenia
zwyktych niezabezpieczonych wierzycieli instytucji kredytowej ustalonych zgodnie
z krajowymi przepisami regulujacymi stopien uprzywilejowania w zwyktym

postepowaniu upadtosciowym.

2. Roszczenia, o ktérych mowa w ust. 1, ograniczone sg do pelnej wysokosci zobowigzan

splaty z tytutu obligacji zabezpieczonych.

3. Do celow ust. 1 lit. ¢) niniejszego artykutu, w przypadku niewyptacalnosci
wyspecjalizowanej hipotecznej instytucji kredytowej panstwa cztonkowskie moga
ustanowi¢ przepisy przyznajace inwestorom nabywajacym obligacje zabezpieczone
i kontrahentom instrumentéw pochodnych, ktore spetniajg wymogi art. 11, roszczenie
uprzywilejowane w stosunku do roszczenia zwyklych niezabezpieczonych wierzycieli tej
wyspecjalizowanej hipotecznej instytucji kredytowej ustalonych zgodnie z krajowymi
przepisami regulujacymi stopien uprzywilejowania w zwyklym postgpowaniu
upadtosciowym ale podporzadkowane w stosunku do roszczen wszelkich innych

wierzycieli uprzywilejowanych.
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Artykut 5
Wytqczenie automatycznego przyspieszenia sptaty obligacji zabezpieczonych

w przypadku niewyptacalnosci

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby zobowigzania sptaty z tytutu obligacji zabezpieczonych nie
podlegaly automatycznemu przyspieszeniu z chwilg stwierdzenia niewyptacalnos$ci instytucji
kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone lub z chwilg wszczecia procedury restrukturyzacji

1 uporzagdkowane;j likwidacji tej instytucji kredytowe;.

Rozdzial 2

Pula aktywow stanowiacych zabezpieczenie i pokrycie

SEKCJA1

KWALIFIKUJACE SIE AKTYWA

Artykul 6

Kwalifikujgce sie aktywa stanowigce zabezpieczenie

1. Panstwa cztonkowskie wprowadzaja wymaog, aby obligacje zabezpieczone byty przez caly

czas zabezpieczone:

a)  aktywami stanowigcymi kwalifikujace si¢ aktywa zgodnie z art. 129 ust. 1
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, pod warunkiem ze instytucja kredytowa emitujgca
obligacje zabezpieczone spelnia wymogi okreslone w art. 129 ust. 1a-3 tego

rozporzadzenia,
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b)  wysokiej jakosci aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, ktore zapewniaja, aby
instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone przystugiwato roszczenie
o zaptate, o ktorym mowa w ust. 2, i ktére sg zabezpieczone aktywami

zabezpieczajacymi, jak okreslono w ust. 3; lub

c)  aktywami w postaci kredytow udzielonych przedsigbiorstwom publicznym lub
gwarantowanych przez te przedsigbiorstwa, z zastrzezeniem ust. 4 niniejszego

artykutu.

2. Roszczenie o zaptate, o ktorym mowa w ust. 1 lit. b), musi spetnia¢ nast¢pujace wymogi

prawne:

a)  skladnik aktywow stanowi roszczenie o zaptate srodkdw pienigznych o minimalnej
warto$ci mozliwej do ustalenia przez caly czas, ktore jest wazne zgodnie z prawem
1 mozliwe do wyegzekwowania, ktore nie jest objete warunkami innymi niz warunek,
by termin zapadalnos$ci uptywat w przysztosci, i ktére jest zabezpieczone hipoteka,

obcigzeniem, zastawem lub inng forma zabezpieczenia,

b)  hipoteka, obcigzenie, zastaw lub inna forma zabezpieczenia roszczenia o zaptate sg

mozliwe do wyegzekwowania;

c)  spetniono wszystkie wymogi prawne warunkujgce ustanowienie hipoteki, obcigzenia,

zastawu lub innej formy zabezpieczenia roszczenia o zaplate;

d)  hipoteka, obcigzenie, zastaw lub inna forma zabezpieczenia roszczenia o zaptate
umozliwiajg instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone odzyskanie

wartos$ci roszczenia bez zbednej zwtoki.
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Panstwa cztonkowskie wprowadzaja wymog, aby instytucje kredytowe emitujace obligacje
zabezpieczone ocenialy mozliwo$¢ wyegzekwowania roszczenia o zaptate 1 mozliwosé
uptynnienia aktywow zabezpieczajacych, zanim wilaczg je do puli aktywoéw stanowigcych

zabezpieczenie.

3. Aktywa zabezpieczajace, o ktorych mowa w ust. 1 lit. b), musza spetniac jeden

Z ponizszych wymogow:

a)  w przypadku rzeczowych aktywow zabezpieczajgcych istniejg standardy wyceny,
ktore sa powszechnie akceptowane przez ekspertdéw i odpowiednie dla danego
sktadnika rzeczowych aktywow zabezpieczajacych, a takze istnieje publiczny rejestr,
w ktorym wpisywane sg prawo wlasnosci i roszczenia dotyczace tych rzeczowych

aktywow zabezpieczajacych; albo

b)  w przypadku aktywow w postaci ekspozycji bezpieczenstwo i solidno$¢ kontrahenta
ekspozycji wynika z uprawnien do poboru podatkow lub ze statego nadzoru

publicznego nad kondycja operacyjna i wyptacalnoscig kontrahenta.
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Rzeczowe aktywa zabezpieczajace, o ktorych mowa w akapicie pierwszym lit. a)
niniejszego ustepu, musza przyczyniac si¢ do pokrycia zobowigzan z tytutu obligacji
zabezpieczonych do wysokos$ci mniejszej z nastepujacych wartosci: kwoty gtowne;j
zastawow traktowanych tacznie ze wszystkimi wezesniejszymi zastawami 1 70 % wartos$ci
tych rzeczowych aktywow zabezpieczajacych. Rzeczowe aktywa zabezpieczajace,

o ktérych mowa w akapicie pierwszym lit. a) niniejszego ustepu, zabezpieczajace aktywa,
o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), nie muszg spetnia¢ wymogu limitu 70 % ani limitéw

okreslonych w art. 129 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Jezeli nie istnieje publiczny rejestr dla danego sktadnika rzeczowych aktywow
zabezpieczajacych do celow akapitu pierwszego lit. a) niniejszego ustepu, panstwa
cztonkowskie mogg przewidzie¢ alternatywna forme po$§wiadczenia prawa wlasnosci

i roszczen dotyczacych tego sktadnika rzeczowych aktywow zabezpieczajacych,

w zakresie w jakim taka forma poswiadczenia jest porownywalna z ochrong zapewniang
przez rejestr publiczny w takim sensie, ze zgodnie z prawem danego panstwa
cztonkowskiego umozliwia ona zainteresowanym osobom trzecim dostep do informacji
dotyczacych identyfikacji obcigzonego sktadnika rzeczowych aktywow zabezpieczajacych,
ustalenia prawa wlasnos$ci, udokumentowania i przyporzadkowania obcigzen oraz

mozliwo$ci wyegzekwowania zabezpieczen wierzytelnosci.
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4. Do celéw ust. 1 lit. ¢) obligacje zabezpieczone, ktorych zabezpieczenie stanowig kredyty
udzielone przedsigbiorstwom publicznym lub gwarantowane przez takie przedsigbiorstwa
jako aktywa podstawowe, sg objete nadzabezpieczeniem w wysokos$ci przynajmniej 10 %

oraz muszg spetnia¢ wszystkie nastepujace warunki:

a)  przedsigbiorstwa publiczne $wiadcza podstawowe ustugi publiczne na podstawie

licencji, umowy koncesji lub innej formy powierzenia zadan przez organ publiczny;
b)  przedsigbiorstwa publiczne sg objete nadzorem publicznym:;

c)  przedsiebiorstwa publiczne majg wystarczajace zdolnosci generowania dochodu,

zapewnione takim przedsigbiorstwom publicznym przez fakt, ze:

(i) posiadajg one odpowiednig elastyczno$¢ w pobieraniu i zwigkszaniu optat
1 nalezno$ci za $wiadczone ustugi w celu zapewnienia przedsigbiorstwu

stabilnos$ci finansowej 1 wyplacalnosci;

(i) otrzymujg one wystarczajace dotacje na mocy ustawy, stuzace zapewnieniu im
stabilnos$ci finansowej 1 wyptacalno$ci w zamian za §wiadczenie

podstawowych ustug publicznych; lub

(ii1) zawarly one z organem publicznym umowy o przeniesieniu zyskow i strat.
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5. Panstwa cztonkowskie ustanawiajg przepisy dotyczace metod i procedury wyceny
rzeczowych aktywow zabezpieczajacych stanowigcych zabezpieczenie aktywow, o ktorych

mowa w ust. 1 lit. a) i b). Przepisy te zapewniajg przynajmniej, aby:

a)  dla kazdego sktadnika rzeczowych aktywow zabezpieczajacych, w momencie
wiaczenia sktadnika aktywow stanowigcych zabezpieczenie do puli aktywow
stanowigcych zabezpieczenie, istniata biezgca wycena réwna lub nizsza od wartos$ci

rynkowej lub bankowo-hipotecznej wartosci nieruchomosci;

b)  wycena byla przeprowadzana przez rzeczoznawce majacego niezbedne kwalifikacje,

umiejetnosci i doswiadczenie; oraz

c) rzeczoznawca byt niezalezny od procesu podejmowania decyzji kredytowych,
w ocenie wartos$ci sktadnika rzeczowych aktywow zabezpieczajacych nie brat pod
uwage elementow spekulacyjnych oraz dokumentowatl wartos$¢ sktadnika

rzeczowych aktywow zabezpieczajacych w przejrzysty i zrozumiaty sposob.

6. Panstwa cztonkowskie wprowadzaja wymog, aby instytucje kredytowe emitujace obligacje
zabezpieczone wprowadzity procedury monitorowania, czy rzeczowe aktywa
zabezpieczajace stanowigce zabezpieczenie aktywow, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a) i b)
niniejszego artykutu, sg odpowiednio ubezpieczone od ryzyka powstania szkody,

a roszczenie wynikajgce z ubezpieczenia jest wyodrgbnione zgodnie z art. 12.

7. Panstwa cztonkowskie wprowadzajag wymag, aby instytucje kredytowe emitujace obligacje
zabezpieczone dokumentowaty aktywa stanowigce zabezpieczenie, o ktorych mowa
w ust. 1 lit. a) 1 b), oraz zgodnos¢ ich polityki kredytowej z przepisami prawa krajowego

transponujacymi niniejszy artykut.
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Panstwa cztonkowskie ustanawiajg przepisy zapewniajace dywersyfikacj¢ ryzyka w puli
aktywow stanowiagcych zabezpieczenie pod wzgledem granularnosci i istotnej koncentracji

aktywow, ktore nie kwalifikujg sie zgodnie z ust. 1 lit. a).

Artykut 7

Aktywa zabezpieczajqce zlokalizowane poza Unig

Z zastrzezeniem ust. 2 panstwa cztonkowskie moga zezwoli¢ instytucjom kredytowym
emitujagcym obligacje zabezpieczone na wiaczenie do puli aktywoéw stanowigcych
zabezpieczenie aktywOw zabezpieczonych aktywami zabezpieczajacymi zlokalizowanymi

poza Unig.

W przypadku, gdy panstwa cztonkowskie zezwalaja na wlaczenie aktywow, o ktérych
mowa w ust. 1, zapewniajg ochron¢ inwestoréw, wymagajac od instytucji kredytowych
weryfikowania, czy te aktywa zabezpieczajace speiniajg wszystkie wymogi okre§lone

w art. 6. Panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby te aktywa zabezpieczajace zapewniaty
poziom bezpieczenstwa podobny do poziomu bezpieczenstwa zapewnianego przez aktywa
zabezpieczajace zlokalizowane w Unii, oraz zapewniaja aby uptynnienie tych aktywow
zabezpieczajacych bylo mozliwe do wyegzekwowania na drodze prawnej ze skutkiem

rownowaznym z uptynnieniem aktywow zabezpieczajacych zlokalizowanych w Unii.
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Artykut 8

Wewngtrzgrupowe struktury obejmujgce pule obligacji zabezpieczonych

Panstwa cztonkowskie mogg ustanowi¢ przepisy dotyczace wykorzystania wewnatrzgrupowych

struktur obejmujacych pule obligacji zabezpieczonych, w ramach ktorych obligacje zabezpieczone

wyemitowane przez instytucje kredytowa nalezaca do grupy (,,wewnetrznie emitowane obligacje

zabezpieczone”) wykorzystuje si¢ jako aktywa stanowigce zabezpieczenie na potrzeby zewngtrznej

emisji obligacji zabezpieczonych przez inng instytucje kredytowg nalezaca do tej samej grupy

(,,zewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone™). Przepisy te obejmujg przynajmniej

nastepujace wymogi:

a)

b)

d)

wewngetrznie emitowane obligacje zabezpieczone sprzedaje si¢ instytucji kredytowej, ktora

emituje zewngetrznie emitowane obligacje zabezpieczone;

wewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone wykorzystuje si¢ jako aktywa stanowigce
zabezpieczenie w puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie na potrzeby zewnetrznie
emitowanych obligacji zabezpieczonych i ujmuje si¢ je w bilansie instytucji kredytowej,

ktéra emituje zewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone;

pula aktywow stanowiacych zabezpieczenie zewngtrznie emitowanych obligacji
zabezpieczonych zawiera wylacznie wewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone

wyemitowane przez pojedynczg instytucje kredytowa z danej grupy;

instytucja kredytowa, ktora emituje zewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone,

zamierza sprzeda¢ je inwestorom spoza grupy;
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zardwno wewnetrznie, jak 1 zewnetrznie emitowane obligacje zabezpieczone w momencie
emisji kwalifikujg sie do stopnia 1. jako$ci kredytowej, o ktorym mowa w czgsci trzeciej
tytut I rozdzial 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, 1 sg zabezpieczone kwalifikujacymi

si¢ aktywami stanowigcymi zabezpieczenie, o ktorych mowa w art. 6 niniejszej dyrektywy;

w przypadku transgranicznych wewnatrzgrupowych struktur obejmujacych pule obligacji
zabezpieczonych aktywa stanowigce zabezpieczenie wewngtrznie emitowanych obligacji
zabezpieczonych spetniajg wymogi kwalifikowalnosci 1 pokrycia dotyczace zewnetrznie

emitowanych obligacji zabezpieczonych.

Do celow akapitu pierwszego lit. €) niniejszego artykutu wtasciwe organy wyznaczone zgodnie

z art. 18 ust. 2 moga zezwolié, by w wewnatrzgrupowe;j strukturze obejmujacej pule obligacji

zabezpieczonych dalej wykorzystywano obligacje zabezpieczone kwalifikujace si¢ do stopnia 2.

jakosci kredytowej po zmianie, w wyniku ktdrej obnizyla si¢ jako$¢ kredytowa obligacji

zabezpieczonych, pod warunkiem ze te wlasciwe organy stwierdzg, ze zmiana stopnia jakos$ci

kredytowej nie wynika z naruszenia wymogow uzyskania zezwolenia okreslonych w przepisach

prawa krajowego transponujacych art. 19 ust. 2. Wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18

ust. 2 powiadamiaja nastgpnie EUNB o kazdej decyzji podj¢tej na podstawie niniejszego akapitu.

Artykut 9

Wspolne finansowanie

Panstwa cztonkowskie zezwalajg na stosowanie kwalifikujacych si¢ aktywow
stanowigcych zabezpieczenie powstalych w instytucji kredytowej i nabytych przez
instytucje kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone jako aktywow stanowigcych

zabezpieczenie na potrzeby emisji obligacji zabezpieczonych.
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Panstwa cztonkowskie regulujg takie nabywanie, aby zapewni¢ spetnienie wymogow

okreslonych w art. 6 1 12.

2. Bez uszczerbku dla wymogu okre§lonego w ust. 1 akapit drugi niniejszego artykutu
panstwa czlonkowskie moga zezwoli¢ na przeniesienia na mocy uzgodnienia dotyczacego

zabezpieczen finansowych zgodnie z dyrektywa 2002/47/WE.

3. Bez uszczerbku dla wymogu okreslonego w ust. 1 akapit drugi panstwa cztonkowskie
moga roéwniez zezwoli¢ na wykorzystanie aktywow powstatych w przedsiebiorstwie
niebedgcym instytucja kredytowg jako aktywow stanowigcych zabezpieczenie. Jezeli
panstwa czlonkowskie skorzystaja z tej mozliwosci, wprowadzaja wymog, aby instytucja
kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone ocenita standardy przyznawania kredytow
przedsiebiorstwa, w ktorym te aktywa stanowigce zabezpieczenie powstaty, albo sama

gruntownie ocenita wiarygodno$¢ kredytowa kredytobiorcy.

Artykul 10

Sktad puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie

Panstwa cztonkowskie zapewniaja ochrone inwestorow, ustanawiajac przepisy dotyczace sktadu pul
aktywow stanowiacych zabezpieczenie. Przepisy te w stosownych przypadkach okreslaja warunki,
na ktorych instytucje kredytowe emitujace obligacje zabezpieczone moga zaliczy¢ do puli aktywow
stanowigcych zabezpieczenie aktywa podstawowe o roznych wlasciwosciach pod wzgledem cech

strukturalnych, okresu zycia aktywow lub profilu ryzyka.
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Artykut 11

Instrumenty pochodne w puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja ochrong inwestoréw, zezwalajac na zaliczenie

instrumentow pochodnych do puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie tylko wtedy, gdy

spelnione sg przynajmniej nastepujace wymogi:

a)  instrumenty pochodne zalicza si¢ do puli aktywdw stanowigcych zabezpieczenie
wylacznie do celow zabezpieczenia przed ryzykiem, ich wolumen dostosowuje si¢
W razie zmniejszenia zabezpieczanego ryzyka i usuwa si¢ je, gdy zabezpieczane
ryzyko przestaje istniec;

b)  instrumenty pochodne musza by¢ wystarczajaco udokumentowane;

c) instrumenty pochodne musza by¢ wyodrebnione zgodnie z art. 12;

d)  kontraktow na instrumenty pochodne nie mozna rozwigza¢ z chwilg stwierdzenia
niewyptacalnosci instytucji kredytowej, ktora wyemitowata dane obligacje
zabezpieczone, lub z chwilg wszczgcia procedury restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji tej instytucji kredytowe;;

e)  instrumenty pochodne muszg by¢ zgodne z przepisami ustanowionymi zgodnie
z ust. 2.

PE-CONS 86/19 KD/PAW/alb 54

ECOMP.1.B PL



2. Do celéw zapewnienia spetnienia wymogéw wymienionych w ust. 1 panstwa
cztonkowskie ustanawiaja przepisy dotyczace instrumentéw pochodnych w puli aktywow

stanowigcych zabezpieczenie.
Przepisy te okreslaja:

a)  kryteria kwalifikowalno$ci kontrahentow bedacych strong transakcji

zabezpieczajacych;

b)  niezbedne dokumenty, ktore nalezy dostarczy¢ w odniesieniu do instrumentow

pochodnych.

Artykut 12

Wyodrebnienie aktywow stanowigcych zabezpieczenie

1. Panstwa cztonkowskie ustanawiajg przepisy regulujagce wyodrebnienie aktywow

stanowigcych zabezpieczenie. Przepisy te obejmuja przynajmniej nast¢pujace wymogi:

a)  wszystkie aktywa stanowigce zabezpieczenie musza by¢ przez caly czas mozliwe do

zidentyfikowania przez instytucj¢ kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone;

b) instytucja kredytowa emitujgca obligacje zabezpieczone musi wyodrgbni¢ wszystkie
aktywa stanowigce zabezpieczenie w sposob prawnie wigzacy i mozliwy do

wyegzekwowania na drodze prawnej;

c)  wszystkie aktywa stanowigce zabezpieczenie muszg by¢ chronione przed wszelkimi
roszczeniami osob trzecich oraz nie mogg wchodzi¢ w sktad masy upadtosciowe;j
instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone do czasu zaspokojenia

roszczenia uprzywilejowanego, o ktorym mowa w art. 4 ust. 1 lit. b).
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Do celéw akapitu pierwszego aktywa stanowigce zabezpieczenie obejmuja wszelkie

zabezpieczenia otrzymane w zwigzku z pozycjami w instrumentach pochodnych.

2. Wyodrebnienie aktywow stanowigcych zabezpieczenie, o ktorym mowa w ust. 1,
obowigzuje réwniez w przypadku niewyptacalnosci lub restrukturyzacji i uporzadkowane;j

likwidacji instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone.

Artykul 13

Podmiot monitorujgcy pule aktywow stanowigcych zabezpieczenie

1. Panstwa cztonkowskie moga wprowadzi¢ wymog, aby instytucje kredytowe emitujace
obligacje zabezpieczone wyznaczyly podmiot monitorujacy pule aktywow stanowigcych
zabezpieczenie w celu biezgcego monitorowania puli aktywow stanowigcych

zabezpieczenie pod wzgledem spetniania wymogoéw okreslonych w art. 6-12 1 14-17.

2. Jezeli panstwa cztonkowskie skorzystaja z mozliwosci przewidzianej w ust. 1, ustanawiaja

przepisy dotyczace przynajmniej nastepujacych aspektow:

a)  wyznaczania i odwotywania podmiotu monitorujacego pule aktywow stanowigcych

zabezpieczenie,

b)  wszelkich kryteriow kwalifikowalno$ci podmiotu monitorujacego pule aktywow

stanowigcych zabezpieczenie;

c) roli 1 obowigzkow podmiotu monitorujgcego pule aktywoéw stanowigcych
zabezpieczenie, w tym w przypadku niewyptacalnosci lub restrukturyzacji
1 uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowej emitujacej obligacje

zabezpieczone,
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d)  obowigzku sktadania sprawozdan wtasciwym organom wyznaczonym zgodnie

z art. 18 ust. 2;

e)  prawa dostepu do informacji niezb¢dnych do wykonywania obowigzkow
spoczywajacych na podmiocie monitorujacym pule aktywdw stanowigcych

zabezpieczenie.

3. Jezeli panstwa cztonkowskie skorzystaja z mozliwosci przewidzianej w ust. 1, podmiot
monitorujacy pule aktywow stanowigcych zabezpieczenie musi by¢ odrgbny i1 niezalezny
od instytucji kredytowej emitujgcej obligacje zabezpieczone oraz od bieglego rewidenta tej

instytucji kredytowe;.

Panstwa cztonkowskie moga jednak zezwoli¢, by podmiot monitorujacy pule aktywow
stanowigcych zabezpieczenie nie byt odrgbny od instytucji kredytowej (,,wewnetrzny

podmiot monitorujacy pule aktywow stanowiacych zabezpieczenie™), jezeli:

a)  wewnetrzny podmiot monitorujacy pule aktywow stanowigcych zabezpieczenie jest
niezalezny od procesu podejmowania decyzji kredytowych w instytucji kredytowej

emitujacej obligacje zabezpieczone;

b)  bez uszczerbku dla ust. 2 lit. a), panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wewnetrzny
podmiot monitorujgcy pule aktywow stanowigcych zabezpieczenie nie mogt by¢
usunigty z tej funkcji bez uprzedniej zgody organu zarzadzajacego instytucji
kredytowej emitujgcej obligacje zabezpieczone, dzialajacego w ramach sprawowania

funkcji nadzorczych; oraz

c)  wrazie potrzeby wewngtrzny podmiot monitorujacy pulg aktywow stanowigcych
zabezpieczenie ma bezposredni dostep do organu zarzadzajacego, dziatajacego

w ramach sprawowania funkcji nadzorczych.
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4. Jezeli panstwa cztonkowskie skorzystaja z mozliwo$ci przewidzianej w ust. 1,

powiadamiajg o tym EUNB.

Artykut 14

Informacje dla inwestorow

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby instytucje kredytowe emitujace obligacje
zabezpieczone przekazywaly na tyle szczegoétowe informacje na temat swoich programow
emisji obligacji zabezpieczonych, aby umozliwi¢ inwestorom oceng profilu danego

programu i zwigzanego z nim ryzyka oraz przeprowadzenie badania due diligence.

2. Do celéw ust. 1 panstwa czlonkowskie zapewniaja, aby informacje byty przekazywane
inwestorom przynajmniej raz na kwartat oraz zawieraly przynajmniej nastepujace

informacje o portfelu:

a)  warto$¢ puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie oraz znajdujacych si¢ w obrocie

obligacji zabezpieczonych;

b)  wykaz migdzynarodowych kodow identyfikujacych papier wartosciowy (ISIN)
wszystkich emisji obligacji zabezpieczonych w danym programie, ktorym zostat

nadany ISIN;

c)  geograficzny rozklad oraz rodzaj aktywow stanowigcych zabezpieczenie, kwota

zwigzanych z nimi kredytéw oraz metoda wyceny;
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d) szczegdtowe informacje na temat ryzyka rynkowego, w tym ryzyka stopy

procentowej i ryzyka walutowego, oraz ryzyka kredytowego i ryzyka ptynnosci;

e)  profil zapadalnosci aktywow stanowigcych zabezpieczenie i obligacji
zabezpieczonych, w tym, w stosownych przypadkach, przeglad zdarzen

aktywujacych przedtuzenie terminu zapadalnosci;

f)  poziom wymaganego i dostepnego pokrycia oraz poziom ustawowego, umownego

1 dobrowolnego nadzabezpieczenia;

g)  odsetek kredytow, w przypadku ktoérych uznano, ze miato miejsce niewykonanie
zobowigzania w rozumieniu art. 178 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, oraz

w kazdym przypadku kredytéw przeterminowanych o ponad 90 dni.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby w przypadku zewnetrznie emitowanych obligacji
zabezpieczonych w wewnatrzgrupowych strukturach obejmujacych pule obligacji
zabezpieczonych, o ktorych mowa w art. 8, inwestorzy otrzymywali informacje
wymienione w akapicie pierwszym niniejszego ustepu lub link do tych informacji

w odniesieniu do wszystkich wewngetrznie emitowanych obligacji zabezpieczonych danej
grupy. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby informacje te przekazywano inwestorom

przynajmniej w formie zagregowane;.

3. Panstwa cztonkowskie zapewniajg ochrong inwestoréw, wprowadzajac wymog, aby
instytucje kredytowe emitujace obligacje zabezpieczone publikowaly na swoich stronach
internetowych informacje udostgpniane inwestorom zgodnie z ust. 1 1 2. Panstwa
cztonkowskie nie mogg wprowadzi¢ wymogu, aby instytucje kredytowe publikowatly te

informacje w formie papierowe;.
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SEKCJA 11

WYMOGI DOTYCZACE POKRYCIA I PLYNNOSCI

Artykut 15
Wymogi dotyczgce pokrycia

1. Panstwa cztonkowskie zapewniajg ochrong inwestoréw, wprowadzajac wymog, by
programy emisji obligacji zabezpieczonych przez caty czas spetnialy przynajmniej

wymogi dotyczace pokrycia okreslone w ust. 2—8.

2. Wszystkie zobowigzania z tytutu obligacji zabezpieczonych musza znajdowaé pokrycie

w roszczeniach o zaptate z tytulu aktywow stanowigcych zabezpieczenie.
3. Zobowigzania, o ktorych mowa w ust. 2, obejmuja:

a)  zobowigzania do sptaty kwoty gtownej znajdujacych si¢ w obrocie obligacji

zabezpieczonych;

b)  zobowiazania do splaty odsetek z tytutu znajdujacych si¢ w obrocie obligacji

zabezpieczonych;

c) zobowigzania sptaty z tytutu instrumentoéw pochodnych utrzymywanych zgodnie

z art. 11; oraz
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d)  spodziewane koszty zwigzane z utrzymaniem programu emisji obligacji

zabezpieczonych 1 administrowaniem nim na potrzeby jego likwidacji.

Do celow akapitu pierwszego lit. d) panstwa czlonkowskie mogg zezwoli¢ na wyliczenie

kwoty ryczattowe;.

4. Uznaje sig¢, ze do spetnienia wymogu dotyczacego pokrycia przyczyniajg si¢ nastepujace

aktywa stanowigce zabezpieczenie:

a)  aktywa podstawowe;

b)  aktywa zastepcze;

c) aktywa plynne utrzymywane zgodnie z art. 16; oraz

d) roszczenia o zaplate z tytulu instrumentdéw pochodnych utrzymywanych zgodnie

z art. 11.

Do pokrycia nie zalicza si¢ niezabezpieczonych roszczen, jezeli uznano, ze miato miejsce

niewykonanie zobowigzania w rozumieniu art. 178 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

5. Do celow ust. 3 akapit pierwszy lit. ¢) 1 ust. 4 akapit pierwszy lit. d) panstwa cztonkowskie

ustanawiajg przepisy dotyczace wyceny instrumentéw pochodnych.
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6. Wyliczenie wymaganego pokrycia zapewnia, aby faczna kwota gléwna wszystkich
aktywow stanowigcych zabezpieczenie byta rowna lub wyzsza od tacznej kwoty gldéwne;j

znajdujacych si¢ w obrocie obligacji zabezpieczonych (,,zasada nominalnosci”).

Panstwa cztonkowskie moga zezwoli¢ na stosowanie innych zasad wyliczania, pod
warunkiem ze wskaznik pokrycia uzyskany w wyniku ich zastosowania nie bedzie wyzszy

od wskaznika wyliczonego zgodnie z zasadg nominalno$ci.

Panstwa cztonkowskie ustanawiaja przepisy dotyczace wyliczania odsetek do zaptaty
z tytulu znajdujacych si¢ w obrocie obligacji zabezpieczonych oraz odsetek naleznych
z tytuhu aktywow stanowigcych zabezpieczenie, odzwierciedlajace solidne zasady

ostrozno$ciowe zgodnie z majacymi zastosowanie standardami rachunkowosci.

7. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 6 akapit pierwszy panstwa cztonkowskie moga, w sposob
odzwierciedlajacy solidne zasady ostrozno$ciowe i zgodnie z majacymi zastosowanie
standardami rachunkowosci, zezwoli¢, by przyszie odsetki nalezne z tytutu aktywow
stanowigcych zabezpieczenie po odliczeniu przysztych odsetek do zaptaty z tytulu
odpowiednich obligacji zabezpieczonych byty uwzgledniane w celu zrbwnowazenia
niedoboréw w pokryciu zobowigzania sptaty kwoty gtownej z tytutu obligacji
zabezpieczonej, jezeli istnieje bliska odpowiednio$¢ zdefiniowana w majacym
zastosowanie rozporzadzeniu delegowanym przyjetym na podstawie art. 33 ust. 4

rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, pod nastepujacymi warunkami:

a) platnosci otrzymane przez caly okres zycia sktadnika aktywow stanowigcych
zabezpieczenie 1 niezbedne do pokrycia zobowigzania sptaty z tytulu odpowiedniej
obligacji zabezpieczone] muszg by¢ wyodrebnione zgodnie z art. 12 lub zaliczone do
puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie w postaci aktywow stanowigcych

zabezpieczenie, o ktorych mowa w art. 6, do czasu wymagalnosci platno$ci; oraz
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b)  przedterminowa splata sktadnika aktywow stanowigcych zabezpieczenie jest
mozliwa tylko w drodze realizacji opcji dostawy zdefiniowanej w majacym
zastosowanie rozporzadzeniu delegowanym przyjetym na podstawie art. 33 ust. 4
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 lub, w przypadku obligacji zabezpieczonych
z prawem do wczesniejszego wykupu po cenie nominalnej przez instytucje
kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone, w drodze splaty przez kredytobiorce
aktywow stanowigcych zabezpieczenie w wysokos$ci przynajmniej naleznej kwoty

nominalnej obligacji zabezpieczonej.

8. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wyliczania aktywow stanowigcych zabezpieczenie
oraz zobowigzan prowadzono ta samg metoda. Panstwa cztonkowskie moga zezwoli¢ na
stosowanie odmiennych metod wyliczania aktywow stanowigcych zabezpieczenie, z jedne;j
strony, oraz zobowigzan, z drugiej strony, pod warunkiem ze w wyniku zastosowania
takich odmiennych metod nie uzyskuje si¢ wyzszego wskaznika pokrycia niz wskaznik
wyliczony z zastosowaniem takiej samej metody wyliczania zardowno aktywow

stanowigcych zabezpieczenie, jak 1 zobowigzan.

Artykut 16

Wymaog dotyczqcy bufora ptynnosciowego dla puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja ochrong inwestoréw, wprowadzajac wymog, by pula
aktywow stanowigcych zabezpieczenie przez caty czas zawierata bufor ptynnosciowy
sktadajacy sie z aktywow ptynnych dostepnych na potrzeby pokrycia wyptywu plynnosci

netto w programie emisji obligacji zabezpieczonych.

2. Bufor ptynnosciowy dla puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie musi pokrywaé

maksymalny skumulowany wyplyw ptynnosci netto przez nastepne 180 dni.

PE-CONS 86/19 KD/PAW/alb 63
ECOMP.1.B PL



3. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby bufor plynnos$ciowy dla puli aktywow
stanowigcych zabezpieczenie, o ktérym mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, sktadat si¢
z nastepujacych rodzajow aktywow, wyodrgbnionych zgodnie z art. 12 niniejsze;j

dyrektywy:

a)  aktywow kwalifikujacych si¢ jako aktywa poziomu 1, 2A lub 2B zgodnie z majacym
zastosowanie rozporzadzeniem delegowanym przyjetym na podstawie art. 460
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ktore zostaty wycenione zgodnie tym
rozporzadzeniem delegowanym i nie zostaly wyemitowane przez samg instytucje
kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone, jej jednostke dominujaca, inng niz
podmiot sektora publicznego, ktory nie jest instytucja kredytowa, jej jednostke
zalezng ani inng jednostke zalezng jej jednostki dominujacej ani przez jednostke
specjalnego przeznaczenia do celow sekurytyzacji, z ktorg dana instytucja kredytowa

jest $cisle powigzana;

b)  ekspozycji krotkoterminowych wobec instytucji kredytowych, ktore kwalifikujg sig
do stopnia 1. lub 2. jakos$ci kredytowej lub depozytow krétkoterminowych
w instytucjach kredytowych, ktore kwalifikujg sie do stopnia 1., 2. lub 3. jakosci
kredytowej, zgodnie z art. 129 ust. 1 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Panstwa cztonkowskie mogg ograniczy¢ rodzaje aktywow ptynnych stosowanych do celow

akapitu pierwszego lit. a) 1 b).

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby do bufora ptynnosciowego dla puli aktywow
stanowigcych zabezpieczenie nie mozna byto zalicza¢ niezabezpieczonych roszczen
z tytulu ekspozycji, w odniesieniu do ktérych uznano, ze doszto do niewykonania

zobowigzania w rozumieniu art. 178 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.
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Jezeli instytucje kredytowe emitujace obligacje zabezpieczone sg objgte wymogami
dotyczacymi ptynnosci okreslonymi w innych aktach prawnych Unii, czego wynikiem jest
naktadanie si¢ tych wymogdéw z wymogami dotyczgcymi bufora ptynnosciowego dla puli
aktywow stanowigcych zabezpieczenie, panstwa cztonkowskie moga postanowié, ze
przepisow prawa krajowego transponujacych ust. 1, 2 1 3 nie stosuje si¢ przez okres
przewidziany w tych innych aktach prawnych Unii. Panstwa cztonkowskie moga
skorzysta¢ z tej mozliwosci tylko do dnia, od ktérego zastosowanie ma zmiana tych aktow
prawnych Unii stuzagca wyeliminowaniu naktadania si¢ tych wymogow 1 informuja

Komisje i EUNB o skorzystaniu z tej mozliwosci.

W przypadku struktur przewidujacych mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci
panstwa czlonkowskie moga zezwoli¢ na wyliczanie kwoty gtownej na podstawie
ostatecznego terminu zapadalno$ci zgodnie z warunkami umownymi obligacji

zabezpieczone;.

Panstwa cztonkowskie moga postanowic, ze ust. 1 nie ma zastosowania do obligacji

zabezpieczonych objetych wymogami dotyczacymi dopasowania finansowania.
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Artykut 17

Warunki dotyczqce struktur przewidujgcych mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci

1. Panstwa cztonkowskie mogg zezwoli¢ na emisj¢ obligacji zabezpieczonych o strukturze
przewidujacej mozliwo$¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci, jezeli ochrong inwestoréw

zapewniaja przynajmniej nast¢pujace elementy:

a)  termin zapadalno$ci mozna przedtuzy¢ tylko w razie wystapienia obiektywnych
zdarzen aktywujacych okreslonych w prawie krajowym, a nie wedlug uznania

instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone;

b)  zdarzenia aktywujace przedtuzenie terminu zapadalnos$ci sg okreslone w warunkach

umownych dotyczacych obligacji zabezpieczonych;

c) informacje przekazane inwestorom na temat struktury zapadalnosci sg wystarczajace,
by umozliwi¢ im okre$lenie ryzyka zwigzanego z obligacja zabezpieczona,

1 zawieraja szczegdtowy opis:
(i)  zdarzen aktywujacych przedtuzenie terminu zapadalnosci;

(i1)) konsekwencji niewyptacalnosci lub restrukturyzacji i uporzagdkowane;j
likwidacji instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone dla

mozliwos$ci przedtuzenia terminu zapadalnosci,

(111) roli wlasciwych organéw wyznaczonych zgodnie z art. 18 ust. 2 oraz,
w stosownych przypadkach, kuratora w odniesieniu do przedtuzenia terminu

zapadalnosci;
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d)  przez caly czas mozna okresli¢ ostateczny termin zapadalnosci obligacji

zabezpieczonej;

e)  wrazie niewyptacalnos$ci lub restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji instytucji
kredytowej emitujgcej obligacje zabezpieczone przedtuzenie terminu zapadalnosci
nie wpltywa na pozycje¢ inwestorow nabywajacych obligacje zabezpieczone
w hierarchii wierzycieli ani na zmiang pierwotnego harmonogramu zapadalno$ci

w programie emisji obligacji zabezpieczonych;

f)  przedtuzenie terminu zapadalno$ci nie zmienia cech strukturalnych obligacji
zabezpieczonych w odniesieniu do podwojnego regresu, o ktorym mowa w art. 4, ani
w odniesieniu do wylaczenia automatycznego przyspieszenia sptaty w przypadku

niewyptacalnosci, o ktérym mowa w art. 5.

2. Panstwa cztonkowskie, ktore zezwalaja na emisj¢ obligacji zabezpieczonych o strukturze

przewidujacej mozliwo$¢ przedhuzenia terminu zapadalno$ci, powiadamiajg o tym EUNB.

TYTUL II1
NADZOR PUBLICZNY
NAD OBLIGACJAMI ZABEZPIECZONYMI

Artykul 18

Nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi

1. Panstwa cztonkowskie zapewniajg ochrong inwestorow poprzez objecie emisji obligacji

zabezpieczonych nadzorem publicznym nad obligacjami zabezpieczonymi.
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2. Do celéw nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi, o ktorym mowa
w ust. 1, panstwa cztlonkowskie wyznaczajg przynajmniej jeden wiasciwy organ. Panstwa
cztonkowskie informujg Komisj¢ i EUNB o tych wyznaczonych organach oraz wskazuja

ewentualny podziat funkcji 1 obowigzkow.

3. Panstwa cztonkowskie zapewniaja monitorowanie przez wlasciwe organy wyznaczone
zgodnie z ust. 2 emisji obligacji zabezpieczonych w celu oceny spetnienia wymogow

okreslonych w przepisach prawa krajowego transponujgcych niniejszg dyrektywe.

4. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby instytucje kredytowe emitujace obligacje
zabezpieczone rejestrowaly wszystkie swoje transakcje w odniesieniu do programu emisji
obligacji zabezpieczonych i dysponowaty wystarczajacymi i odpowiednimi systemami

1 procesami dokumentowania.

5. Panstwa cztonkowskie zapewniajg takze wprowadzenie odpowiednich srodkoéw
umozliwiajacych wlasciwym organom wyznaczonym zgodnie z ust. 2 niniejszego artykutu
uzyskiwanie informacji niezbednych do oceny spelnienia wymogoéw okreslonych
w przepisach prawa krajowego transponujacych niniejsza dyrektywe, badania
ewentualnych naruszen tych wymogdéw oraz naktadania sankcji administracyjnych
i stosowania innych $rodkéw administracyjnych zgodnie z przepisami prawa krajowego

transponujacymi art. 23.

6. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wtasciwe organy wyznaczone zgodnie z ust. 2
mialy specjalistyczng wiedze, zasoby, zdolno$¢ operacyjna, uprawnienia oraz niezalezno$¢
niezb¢dne do wykonywania funkcji zwigzanych z nadzorem publicznym nad obligacjami

zabezpieczonymi.
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Artykul 19

Zezwolenie dotyczqce programu emisji obligacji zabezpieczonych

1. Panstwa cztonkowskie zapewniajga ochrong inwestorow, wprowadzajagc wymog uzyskania

zezwolenia dotyczacego programu emisji obligacji zabezpieczonych przed rozpoczgciem

emisji obligacji zabezpieczonych w ramach tego programu. Panstwa cztonkowskie

przyznaja uprawnienie do udzielania takich zezwolen wlasciwym organom wyznaczonym

zgodnie z art. 18 ust. 2.

2. Panstwa cztonkowskie okreslajg wymogi warunkujace uzyskanie zezwolenia, o ktorym

mowa w ust. 1, obejmujace przynajmniej nastepujace elementy:

a)

b)

d)

odpowiedni program dziatalnosci okreslajacy emisje obligacji zabezpieczonych;

odpowiednie polityki, procesy i metody majace na celu ochrong inwestorow
w odniesieniu do zatwierdzania, zmiany, odnawiania i refinansowania kredytow

zaliczonych do puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie;

cztonkowie kadry kierowniczej i personelu wyznaczeni do wykonywania czynno$ci
na potrzeby programu emisji obligacji zabezpieczonych, majacy odpowiednie
kwalifikacje 1 wiedz¢ w zakresie emisji obligacji zabezpieczonych 1 administrowania

programem emisji obligacji zabezpieczonych;

administracyjna struktura puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie i jej
monitorowanie, speiniajace majace zastosowanie wymogi okreslone w przepisach

prawa krajowego transponujacych niniejsza dyrektywe.
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Artykut 20
Nadzor publiczny nad obligacjami zabezpieczonymi

w przypadku niewyptacalnosci lub restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji

Wiasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 wspdlpracuja z organem

ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w przypadku restrukturyzacji

1 uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone, aby
zapewni¢ zabezpieczenie praw i interesdw inwestorow nabywajacych obligacje
zabezpieczone, w tym przynajmniej w drodze weryfikacji nieprzerwanego i nalezytego
zarzadzania programem emisji obligacji zabezpieczonych podczas procedury

restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Panstwa cztonkowskie mogg wprowadzi¢ mozliwo$¢ wyznaczenia kuratora, aby zapewnic
zabezpieczenie praw 1 interesOw inwestorOw nabywajacych obligacje zabezpieczone,
w tym przynajmniej w drodze weryfikacji nieprzerwanego i nalezytego zarzadzania

programem emisji obligacji zabezpieczonych przez niezbedny czas.

Jezeli panstwa cztonkowskie skorzystaja z tej mozliwosci, moga wprowadzi¢ wymog, by
ich wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 zatwierdzaly wyznaczenie

1 odwotanie kuratora. Panstwa cztonkowskie korzystajace z takiej mozliwosci
wprowadzajg przynajmniej wymog, by wyznaczenie 1 odwotanie kuratora konsultowano

z tymi wlasciwymi organami.
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3. Jezeli panstwa cztonkowskie wprowadza mozliwo$¢ wyznaczenia kuratora zgodnie
z ust. 2, przyjmuja przepisy okreslajace zadania i obowigzki tego kuratora przynajmniej

w zakresie:
a)  wykonania zobowigzan z tytulu obligacji zabezpieczonych;

b)  zarzadzania aktywami stanowigcymi zabezpieczenie i uptynniania tych aktywow,
w tym ich przeniesienia wraz z zobowigzaniami z tytulu obligacji zabezpieczonych

do innej instytucji kredytowej emitujgcej obligacje zabezpieczone;

c)  czynnos$ci prawnych niezbednych do wlasciwego zarzadzania pulg aktywow
stanowigcych zabezpieczenie, biezgcego monitorowania pokrycia zobowigzan
z tytuhu obligacji zabezpieczonych, wszczynania postepowan w celu ponownego
wiaczenia aktywow do puli aktywow stanowiagcych zabezpieczenie oraz
przeniesienia aktywow pozostatych po wykonaniu wszystkich zobowigzan z tytutu
obligacji zabezpieczonych do masy upadto$ciowej instytucji kredytowej, ktora

wyemitowata obligacje zabezpieczone.

Do celow akapitu pierwszego lit. ¢), panstwa cztonkowskie mogg zezwoli¢ kuratorowi,
w przypadku niewyptacalno$ci instytucji kredytowej emitujacej obligacje zabezpieczone,
na dzialanie na podstawie zezwolenia wydanego tej instytucji kredytowej, z zastrzezeniem

tych samych wymogdw operacyjnych.
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4. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, do celow postgpowan prowadzonych w zwigzku
z niewyplacalnoscia lub restrukturyzacjg i uporzadkowang likwidacja, koordynacje
1 wymiang informacji migdzy wlasciwymi organami wyznaczonymi zgodnie art. 18 ust. 2,
kuratorem, jezeli zostat wyznaczony, oraz - w przypadku restrukturyzacji

i uporzadkowanej likwidacji - organem ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Artykut 21

Sktadanie sprawozdan wtasciwym organom

1. Panstwa cztonkowskie zapewniajg ochrong inwestoréw, wprowadzajac wymog, aby
instytucje kredytowe emitujace obligacje zabezpieczone skladaty wiasciwym organom
wyznaczonym zgodnie z art. 18 ust. 2 sprawozdania zawierajace okreslone w ust. 2
informacje dotyczace programow emisji obligacji zabezpieczonych. Sprawozdania te
sktada si¢ regularnie, jak réwniez na zadanie tych wiasciwych organdéw. Panstwa
cztonkowskie ustanawiajg przepisy regulujace czestotliwosé tej regularnej

sprawozdawczo$ci.

2. Obowiazki sprawozdawcze okreslone na podstawie ust. 1 obejmujg wymog, by

przekazywane informacje zawieraty przynajmniej dane dotyczace:

a)  kwalifikowalnosci aktywdéw 1 wymogow dotyczacych puli aktywow stanowigcych

zabezpieczenie zgodnie z art. 6-11;

b)  wyodrgbnienia aktywow stanowigcych zabezpieczenie zgodnie z art. 12;
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c)  w stosownych przypadkach, funkcjonowania podmiotu monitorujacego pule

aktywow stanowigcych zabezpieczenie zgodnie z art. 13;
d) wymogdéw dotyczacych pokrycia zgodnie z art. 15;

e)  bufora ptynnosciowego dla puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie zgodnie

z art. 16;

f)  w stosownych przypadkach, warunkow dotyczacych struktur przewidujacych

mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci zgodnie z art. 17.

3. Panstwa cztonkowskie przyjmuja przepisy dotyczace informacji przekazywanych na
podstawie ust. 2 przez instytucje kredytowe emitujace obligacje zabezpieczone wlasciwym
organom wyznaczonym zgodnie z art. 18 ust. 2 w przypadku niewyptacalnosci lub
restrukturyzacji 1 uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowej emitujacej obligacje

zabezpieczone.

Artykut 22

Uprawnienia wlasciwych organow do celow nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi

I. Panstwa cztonkowskie zapewniaja ochrong inwestorow, przyznajac wlasciwym organom
wyznaczonym zgodnie z art. 18 ust. 2 wszelkie uprawnienia nadzorcze, uprawnienia do
prowadzenia postgpowan wyjasniajacych oraz uprawnienia do naktadania kar, ktore sg
niezbedne do wykonywania zadan z zakresu nadzoru publicznego nad obligacjami

zabezpieczonymi.
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2. Uprawnienia, o ktorych mowa w ust. 1, obejmujg przynajmniej:

a)  uprawnienie do udzielania i odmawiania udzielenia zezwolenia na podstawie art. 19;

b)  uprawnienie do prowadzenia regularnych przegladoéw programu emisji obligacji
zabezpieczonych w celu oceny jego zgodnosci z przepisami prawa krajowego
transponujacymi niniejsza dyrektywe;

c) uprawnienie do prowadzenia kontroli na miejscu oraz kontroli poza siedzibg danego
podmiotu;

d) uprawnienie do naktadania sankcji administracyjnych i stosowania innych srodkow
administracyjnych zgodnie z przepisami prawa krajowego transponujacymi art. 23;

e) uprawnienie do przyjmowania i wdrazania wytycznych nadzorczych dotyczacych
emisji obligacji zabezpieczonych.

Artykut 23
Sankcje administracyjne i inne srodki administracyjne
1. Bez uszczerbku dla prawa panstw cztonkowskich do ustanawiania sankcji karnych,

panstwa czlonkowskie ustanawiaja przepisy okreslajace odpowiednie sankcje

administracyjne i1 inne $rodki administracyjne majace zastosowanie przynajmniej

w nastepujacych sytuacjach:

a)  instytucja kredytowa uzyskata zezwolenie dotyczace programu emis;ji obligacji
zabezpieczonych na podstawie nieprawdziwych oswiadczen lub w inny sposob
niezgodny z prawem;
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b)

instytucja kredytowa nie spetnia juz warunkow, na ktoérych podstawie udzielono

zezwolenia dotyczacego programu emisji obligacji zabezpieczonych;

c) Iinstytucja kredytowa emituje obligacje zabezpieczone bez uzyskania zezwolenia
zgodnie z przepisami prawa krajowego transponujgcymi art. 19;

d) instytucja kredytowa emitujgca obligacje zabezpieczone nie spetnia wymogow
okreslonych w przepisach prawa krajowego transponujacych art. 4;

e) instytucja kredytowa emituje obligacje zabezpieczone, ktére nie spetniajg wymogow
okreslonych w przepisach prawa krajowego transponujacych art. 5;

f)  instytucja kredytowa emituje obligacje zabezpieczone, ktore nie sa zabezpieczone
zgodnie z przepisami prawa krajowego transponujacymi art. 6;

g) instytucja kredytowa emituje obligacje zabezpieczone, ktore sg zabezpieczone
aktywami zlokalizowanymi poza Unia, z naruszeniem wymogow okreslonych
w przepisach prawa krajowego transponujacych art. 7,

h) instytucja kredytowa zabezpiecza obligacje zabezpieczone w wewnatrzgrupowej
strukturze obejmujacej pule obligacji zabezpieczonych, z naruszeniem wymogow
okreslonych w przepisach prawa krajowego transponujacych art. §8;

PE-CONS 86/19 KD/PAW/alb 75

ECOMP.1.B PL



)

k)

D

instytucja kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone nie spelnia warunkow
dotyczacych wspolnego finansowania okreslonych w przepisach prawa krajowego

transponujacych art. 9;

instytucja kredytowa emitujgca obligacje zabezpieczone nie spetnia wymogoéw
dotyczacych sktadu puli aktywow stanowigcych zabezpieczenie okre§lonych

w przepisach prawa krajowego transponujacych art. 10;

instytucja kredytowa emitujgca obligacje zabezpieczone nie speinia wymogoéw
dotyczacych instrumentéw pochodnych w puli aktywoéw stanowigcych

zabezpieczenie okreslonych w przepisach prawa krajowego transponujacych art. 11;

instytucja kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone nie spetnia wymogow
dotyczacych wyodrebnienia aktywow stanowigcych zabezpieczenie okreslonych

w przepisach prawa krajowego transponujacych art. 12;

instytucja kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone nie przekazuje informacji
lub przekazuje niekompletne lub niedoktadne informacje, z naruszeniem przepisow

prawa krajowego transponujacych art. 14;

instytucja kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone wielokrotnie lub uporczywie
nie utrzymuje bufora ptynnosciowego dla puli aktywow stanowigcych

zabezpieczenie, z naruszeniem przepisoOw prawa krajowego transponujacych art. 16;
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p)

instytucja kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone o strukturze przewidujacej
mozliwo$¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci nie spetnia warunkéw dotyczacych
struktur przewidujacych mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci okreslonych

w przepisach prawa krajowego transponujgcych art. 17,

instytucja kredytowa emitujaca obligacje zabezpieczone nie przekazuje informacji
lub przekazuje niekompletne lub niedoktadne informacje na temat jej obowiazkdw,

Z naruszeniem przepisOw prawa krajowego transponujacych art. 21 ust. 2.

Panstwa cztonkowskie mogg zdecydowac, ze nie ustanowig sankcji administracyjnych ani

innych $rodkéw administracyjnych za naruszenia podlegajace sankcjom karnym na mocy

prawa krajowego. W takich przypadkach panstwa cztlonkowskie przekazujg Komisji tresé¢

odno$nych przepisoéw prawa karnego.

2. Sankcje 1 $rodki, o ktorych mowa w ust. 1, musza by¢ skuteczne, proporcjonalne

1 odstraszajace i muszg obejmowac przynajmniej:

a)  cofnigcie zezwolenia dotyczacego programu emisji obligacji zabezpieczonych;
b)  publiczne o$wiadczenie zawierajace wskazanie tozsamos$ci osoby fizycznej lub
prawnej oraz charakteru naruszenia zgodnie z art. 24;
c) nakaz zobowigzujacy osobe fizyczng lub prawng do zaprzestania danego
postepowania oraz do powstrzymania si¢ od powtorzenia tego postepowania,
d) administracyjne sankcje pieni¢zne.
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3. Panstwa cztonkowskie zapewniajg takze skuteczne wdrazanie sankcji i sSrodkdéw, o ktérych

mowa w ust. 1.

4. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby przy ustalaniu rodzaju sankcji administracyjnych
lub innych $rodkéw administracyjnych oraz wysokosci administracyjnych sankcji
pieni¢znych wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 braly pod uwage,

w stosownych przypadkach, wszystkie nastepujace okolicznos$ci:

a)  wage naruszenia i czas jego trwania;

b)  stopien odpowiedzialnosci osoby fizycznej lub prawnej odpowiedzialnej za dane
naruszenie;

c) sytuacje finansowa osoby fizycznej lub prawnej odpowiedzialnej za dane naruszenie,
w tym przez uwzglednienie wysokosci tacznych obrotéw osoby prawnej lub
rocznego dochodu osoby fizycznej;

d)  skale korzysci uzyskanych lub strat uniknietych przez osobg fizyczng lub prawnag
odpowiedzialng za dane naruszenie w wyniku tego naruszenia, w zakresie w jakim te
korzysci lub straty sg mozliwe do ustalenia;

e)  straty poniesione przez osoby trzecie w wyniku naruszenia, w zakresie w jakim straty
te s3 mozliwe do ustalenia;

f)  stopien wspotpracy osoby fizycznej lub prawnej odpowiedzialnej za dane naruszenie
z wlasciwymi organami wyznaczonymi zgodnie z art. 18 ust. 2;
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g)  weczesniejsze naruszenia dokonane przez osobg fizyczng lub prawng odpowiedzialng

za dane naruszenie;
h)  wszelkie faktyczne lub potencjalne skutki systemowe danego naruszenia.

5. Jezeli przepisy, o ktorych mowa w ust. 1, majg zastosowanie do oséb prawnych, panstwa
cztonkowskie zapewniaja rowniez, by wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18
ust. 2 stosowaty sankcje administracyjne i inne $rodki administracyjne okreslone w ust. 2
niniejszego artykutu do cztonkow organu zarzadzajacego oraz do innych osob fizycznych,

ktore zgodnie z prawem krajowym ponosza odpowiedzialno$¢ za naruszenie.

6. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby przed podjeciem decyzji o natozeniu sankcji
administracyjnych lub zastosowaniu innych §rodkéw administracyjnych okre§lonych
w ust. 2 wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 daly danej osobie fizycznej
lub prawnej mozliwo$¢ ztozenia wyjasnien. Wyjatki od prawa do ztozenia wyjasnien moga
mie¢ zastosowanie do przyjmowania tych innych srodkéw administracyjnych, jezeli
konieczne jest podjecie natychmiastowego dziatania, aby zapobiec poniesieniu znacznych
strat przez osoby trzecie lub wyrzadzeniu znacznej szkody dla systemu finansowego.
W takich przypadkach zainteresowanej osobie daje si¢ mozliwo$¢ zlozenia wyjasnien jak
najszybciej po przyjeciu takiego srodka administracyjnego i, w razie potrzeby, zmienia si¢

ten Srodek.

7. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby kazda decyzja o natozeniu sankcji
administracyjnych lub zastosowaniu innych §rodkéw administracyjnych okre§lonych

w ust. 2 byla odpowiednio uzasadniona oraz by przyshugiwato od niej odwolanie.
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Artykut 24
Publikacja informacji o natozonych sankcjach administracyjnych

i zastosowanych innych srodkach administracyjnych

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby przepisy prawa krajowego transponujace niniejszg
dyrektywe zawieraty przepisy naktadajace wymog publikowania bez zbednej zwtoki
informacji o natozonych sankcjach administracyjnych i zastosowanych innych §rodkach
administracyjnych na oficjalnych stronach internetowych wiasciwych organow
wyznaczonych zgodnie z art. 18 ust. 2. Te same obowigzki maja zastosowanie, gdy
panstwo cztonkowskie podejmie decyzj¢ o ustanowieniu sankcji karnych zgodnie z art. 23

ust. 1 akapit drugi.

2. Przepisy przyjete zgodnie z ust. 1 wprowadzaja przynajmniej wymog publikacji kazde;j
decyzji, od ktorej nie przystuguje odwotanie lub co do ktorej mingt termin ztozenia
odwotania, a ktérag wydano w zwigzku z naruszeniem przepisOw prawa krajowego

transponujacych niniejszg dyrektywe.

3. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby tak opublikowane informacje zawieraly wskazanie
rodzaju i charakteru naruszenia oraz tozsamosci osoby fizycznej lub prawnej, na ktéra
natozono dang sankcje lub dany §rodek. Z zastrzezeniem ust. 4 panstwa cztonkowskie
zapewniajg ponadto publikacje takich informacji bez zbednej zwtoki po poinformowaniu
zainteresowanej osoby o natozonych na nig sankcji lub srodku oraz o publikacji decyz;ji
o nalozeniu tej sankcji lub tego srodka na oficjalnych stronach internetowych wtasciwych

organdw wyznaczonych zgodnie z art. 18 ust. 2.
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4. Jezeli panstwa cztonkowskie zezwalaja na publikowanie decyzji o naloZzeniu sankcji lub
innych srodkéw przed zakonczeniem postepowania odwolawczego, wtasciwe organy
wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 publikujg bez zbednej zwtoki na swoich oficjalnych
stronach internetowych rowniez informacje o stanie postegpowania odwolawczego oraz

0 jego wyniku.

5. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18
ust. 2 publikowaly decyzje o natozeniu sankcji lub srodkow w formie zanonimizowane;j

oraz w sposob zgodny z prawem krajowym w kazdym z nastepujacych przypadkow:

a) jezeli sankcj¢ lub $rodek natozono na osobe fizyczna, a publikacje danych

osobowych uznano za nieproporcjonalng;

b)  jezeli publikacja zagrozitaby stabilno$ci rynkéw finansowych lub toczacemu sie

postgpowaniu przygotowawczemu w sprawach karnych;

c) jezeli, w zakresie, w jakim jest to mozliwe do ustalenia, publikacja wyrzadzitaby
niewspotmierng szkodg¢ zainteresowanym instytucjom kredytowym lub osobom

fizycznym.

6. Jezeli panstwo czlonkowskie publikuje decyzj¢ o natozeniu sankcji lub srodka w formie

zanonimizowanej, moze zezwoli¢ na odtozenie w czasie publikacji odpowiednich danych.

7. Panstwa cztonkowskie zapewniajg rowniez publikacje¢ kazdego prawomocnego orzeczenia

sadowego uchylajacego decyzje o natozeniu sankcji lub zastosowaniu $rodka.
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8. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wszystkie opublikowane informacje, o ktorych
mowa w ust. 2—6, pozostawaly na oficjalnych stronach internetowych wlasciwych organow
wyznaczonych zgodnie z art. 18 ust. 2 przez przynajmniej pie¢ lat od daty ich publikacji.
Dane osobowe zawarte w opublikowanych informacjach zatrzymuje si¢ na oficjalnej
stronie internetowej tylko przez okres niezbedny i zgodny z majacymi zastosowanie
przepisami o ochronie danych osobowych. Ten okres zatrzymywania danych ustala si¢
z uwzglednieniem termindéw przedawnienia przewidzianych w ustawodawstwie danych

panstw cztonkowskich, ale w zadnym przypadku nie moze by¢ dtuzszy niz dziesigc lat.

0. Wiasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 informujag EUNB o wszelkich
natozonych sankcjach administracyjnych i zastosowanych innych §rodkach
administracyjnych, w tym, w stosownych przypadkach, o wszelkich dotyczacych ich
odwotaniach oraz o wyniku tych odwotan. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby te
wlasciwe organy otrzymywaty informacje oraz szczegdétowe dane dotyczace
prawomocnych orzeczen w sprawie wszelkich natozonych sankcji karnych, ktore to

informacje 1 szczegotowe dane wlasciwe organy przekazuja rowniez EUNB.

10. EUNB prowadzi centralng baz¢ danych zawierajacg przekazane mu informacje
o natozonych sankcjach administracyjnych i zastosowanych innych §rodkach
administracyjnych. Dostep do tej bazy danych maja wylacznie wlasciwe organy
wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2, a baza danych jest aktualizowana na podstawie
informacji przekazywanych przez te wtasciwe organy zgodnie z ust. 9 niniejszego

artykutu.
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Artykut 25

Obowiqgzki w zakresie wspolpracy

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18
ust. 2 $cisle wspotpracowaty z wtasciwymi organami sprawujacymi ogolny nadzoér nad
instytucjami kredytowymi zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa Unii majgcymi
zastosowanie do tych instytucji, a w przypadku restrukturyzacji i uporzadkowane;j
likwidacji instytucji kredytowej emitujagcej obligacje zabezpieczone — z organem

ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

2. Panstwa cztonkowskie zapewniajg rowniez, aby wlasciwe organy wyznaczone zgodnie
z art. 18 ust. 2 $cisle ze sobg wspotpracowaty. Wspodlpraca ta obejmuje dzielenie si¢
informacjami, ktore sg istotne dla wykonywania przez pozostale organy zadan

nadzorczych na mocy przepiséw prawa krajowego transponujacych niniejszg dyrektywe.

3. Do celow ust. 2 zdanie drugie niniejszego artykutu panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby

wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 przekazywaty:

a)  wszystkie istotne informacje na wniosek innego wlasciwego organu wyznaczonego

zgodnie z art. 18 ust. 2; oraz

b)  wilasnej inicjatywy — wszelkie istotne informacje innym wtasciwym organom

wyznaczonym zgodnie z art. 18 ust. 2 w innych panstwach cztonkowskich.
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4. Panstwa cztonkowskie zapewniaja rowniez, aby wlasciwe organy wyznaczone zgodnie
z art. 18 ust. 2 wspolpracowaty do celow niniejszej dyrektywy z EUNB lub, w stosownych
przypadkach, z Europejskim Urzedem Nadzoru (Europejskim Urzgdem Nadzoru Gield
1 Papieréw Wartosciowych), ustanowionym rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego

i rady (UE) nr 1095/2010.

5. Do celow niniejszego artykulu informacje uznaje si¢ za istotne, jezeli moga w znaczacy

sposob wptynaé na oceng emisji obligacji zabezpieczonych w innym panstwie

cztonkowskim.
Artykut 26
Obowiqgzki informacyjne
1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18

ust. 2 publikowaty na swoich oficjalnych stronach internetowych nastepujace informacje:

a)  teksty krajowych przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych oraz

og6lnych wytycznych przyjetych w odniesieniu do emisji obligacji zabezpieczonych;

b)  wykaz instytucji kredytowych, ktérym zezwolono na emisje obligacji

zabezpieczonych;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada
2010 r. w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu
Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE i uchylenia
decyzji Komisji 2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).
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c)  wykaz obligacji zabezpieczonych, ktore moga nosi¢ oznaczenie ,,europejska
obligacja zabezpieczona” i wykaz obligacji zabezpieczonych, ktére moga nosi¢

oznaczenie ,,europejska obligacja zabezpieczona (premium)”.

2. Informacje opublikowane zgodnie z ust. 1 muszg by¢ na tyle szczegdtowe, aby umozliwic¢
wymierne porownanie metod przyjetych przez wlasciwe organy poszczegdlnych panstw
cztonkowskich wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2. Informacje te aktualizuje si¢, aby

uwzgledni¢ wszelkie zaistniale zmiany.

3. Wiasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18 ust. 2 co roku przekazuja EUNB wykaz
instytucji kredytowych, o ktérych mowa w ust. 1 lit. b), i wykaz obligacji

zabezpieczonych, o ktérych mowa w ust. 1 lit. c).

TYTUL IV
OZNACZENIE

Artykut 27

Oznaczenie

1. Panstwa cztonkowskie zapewniajg stosowanie oznaczenia ,,europejska obligacja
zabezpieczona” 1 jego oficjalnego ttumaczenia na wszystkie jezyki urzedowe Unii
wytacznie w odniesieniu do obligacji zabezpieczonych spetniajagcych wymogi okreslone

w przepisach prawa krajowego transponujacych niniejsza dyrektywe.
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2. Panstwa cztonkowskie zapewniajg stosowanie oznaczenia ,,europejska obligacja
zabezpieczona (premium)” i jego oficjalnego ttumaczenia na wszystkie jezyki urzedowe
Unii Europejskiej wytacznie w odniesieniu do obligacji zabezpieczonych spetniajgcych
wymogi okreslone w przepisach prawa krajowego transponujacych niniejsza dyrektywe
oraz wymogi okreslone w art. 129 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 w brzmieniu
zmienionym rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/...1*,

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) 2019/... z dnia ... zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do ekspozycji w postaci obligacji
zabezpieczonych (Dz.U. L ...z .., s. ...).

Dz.U.: prosze wstawi¢ w tek$cie numer rozporzadzenia zawartego w dok. PE 85/19

1 wstawi¢ w odpowiednim przypisie jego numer, date 1 miejsce publikacji w Dz.U.
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TYTUL V
ZMIANY W INNYCH DYREKTYWACH

Artykut 28
Zmiany w dyrektywie 2009/65/WE

W art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1) akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

4.

Panstwa cztonkowskie moga podwyzszy¢ wynoszacy 5 % limit ustanowiony w ust. 1
akapit pierwszy do maksymalnie 25 %, jezeli obligacje zostaly wyemitowane przed
dniem ... [30 miesiecy po dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy zmieniajacej]

1 spetnialty wymogi okreslone w niniejszym ustgpie w brzmieniu obowigzujacym

w dniu ich emisji badz jezeli obligacje odpowiadaja definicji obligacji
zabezpieczonych z art. 3 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
20.../..°%,

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) .../... zdnia ... w sprawie emisji
obligacji zabezpieczonych 1 nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi
oraz zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE 1 2014/59/UE (Dz.U.L ...z ...,s. ...).”;

+

Dz.U.: prosz¢ wstawi¢ w tek$cie numer niniejszej dyrektywy i uzupetni¢ odpowiedni

przypis.
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2)

uchyla si¢ akapit trzeci.

Artykut 29
Zmiana w dyrektywie 2014/59/UE

Art. 2 ust. 1 pkt 96 dyrektywy 2014/59/UE otrzymuje brzmienie:

,,96)

,obligacja zabezpieczona” oznacza obligacj¢ zabezpieczong zgodnie z definicjg w art. 3
pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 20.../..."* lub w przypadku
instrumentu wyemitowanego przed dniem ... [30 miesi¢cy po dacie wejscia w zycie
niniejszej dyrektywy zmieniajacej] — obligacje, o ktorej mowa w art. 52 ust. 4 dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE™ w brzmieniu obowigzujacym w dniu jej

emisji;

*k

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) .../... zdnia ... w sprawie emisji
obligacj 1 zabezpieczonych i1 nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi oraz
zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE 12014/59/UE (Dz.U. L . 5 Se .en).

Dyrektywa Parlamentu EuropeJ skiego 1 Rady 2009/65/WE z dnla 13 lipca 2009 r.

w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
odnoszacych si¢ do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS) (Dz.U. L 302 z 17.11.2009, s. 32).”.

+

Dz.U.: prosz¢ wstawi¢ w tek$cie numer niniejszej dyrektywy i uzupetni¢ odpowiedni
przypis.
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TYTUL VI
POSTANOWIENIA KONCOWE

Artykul 30

Przepisy przejsciowe

1. Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby obligacje zabezpieczone wyemitowane przed

dniem ... [30 miesigcy do dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy], ktore spetniajg

wymogi okreslone w art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE w brzmieniu obowigzujacym

w dniu ich emisji, nie podlegalty wymogom okreslonym w art. 5-12, 15, 16, 171 19
niniejszej dyrektywy, ale aby do uptywu ich terminu zapadalnos$ci nadal mozna byto

okreslac je jako obligacje zabezpieczone zgodnie z niniejszg dyrektywa.

Panstwa cztonkowskie zapewniaja, aby wlasciwe organy wyznaczone zgodnie z art. 18
ust. 2 niniejszej dyrektywy monitorowaly zgodnos¢ obligacji zabezpieczonych
wyemitowanych przed dniem ... [30 miesigcy po dacie wejscia w zycie niniejszej
dyrektywy] z wymogami okreslonymi w art. 52 ust. 4 dyrektywy 2009/65/WE

w brzmieniu obowigzujacym w dniu ich emisji, jak rowniez z wymogami niniejszej
dyrektywy, w zakresie w jakim majg one zastosowanie zgodnie z akapitem pierwszym

niniejszego ustepu.

PE-CONS 86/19 KD/PAW/alb
ECOMP.1.B

89
PL



2. Panstwa cztonkowskie moga stosowac ust. 1 do emisji ciggtych obligacji zabezpieczonych,
dla ktorych otwarto ISIN przed dniem ... [30 miesigcy po dacie wejscia w zycie niniejszej
dyrektywy] przez okres nie dtuzszy niz 24 miesiace od tego dnia, pod warunkiem ze

emisje te speiniajg wszystkie nastgpujace wymogi:

a)  termin zapadalnosci obligacji zabezpieczonych przypada przed dniem ... [90

miesigcy po dacie wej$cia w zycie niniejszej dyrektywy];

b)  taczna wielkos$¢ emisji ciggtych po dniu... [30 miesiecy po dacie wejScia w zycie
niniejszej dyrektywy. nie przekracza dwukrotnosci tacznej wielkos$ci emisji obligacji

zabezpieczonych znajdujacych si¢ w obrocie wedtug stanu na ten dzien;

c) taczna wielko$¢ emisji obligacji zabezpieczonych w terminie zapadalno$ci nie

przekracza 6 000 000 000 EUR lub réwnowartosci tej kwoty w walucie krajowej;

d) aktywa zabezpieczajace sg zlokalizowane w panstwie cztonkowskim, ktore stosuje

ust. 1 do emisji cigglych obligacji zabezpieczonych.
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Artykut 31
Przeglgdy i sprawozdania

Do dnia ... [54 miesigce po dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy] Komisja, w $cistej
wspotpracy z EUNB, przedktada Parlamentowi Europejskiemu 1 Radzie, w stosownym
przypadku wraz z wnioskiem ustawodawczym, sprawozdanie dotyczace tego czy mozliwe
jest, a jesli tak, to w jaki sposob, wprowadzenie systemu rownowaznosci dla pochodzacych
z panstw trzecich instytucji kredytowych emitujgcych obligacje zabezpieczone

1 inwestoroOw nabywajacych te obligacje zabezpieczone, z uwzglednieniem rozwoju
sytuacji miedzynarodowej w dziedzinie obligacji zabezpieczonych, w szczegdlnosci zmian

uregulowan w panstwach trzecich.

Do dnia ... [66 miesiecy dzien po dacie wej$cia w zycie niniejszej dyrektywy] Komisja,

w Scistej wspotpracy z EUNB, przedktada Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
sprawozdanie dotyczace wdrozenia niniejszej dyrektywy w odniesieniu do poziomu
ochrony inwestoréw i rozwoju sytuacji w odniesieniu do emisji obligacji zabezpieczonych
w Unii. Sprawozdanie to zawiera zalecenia dotyczace dalszych dziatan. W sprawozdaniu

przedstawia si¢ informacje dotyczace:

a)  zmian sytuacji pod wzgledem liczby zezwolen na emisj¢ obligacji zabezpieczonych;
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b)

zmian sytuacji pod wzgledem liczby obligacji zabezpieczonych wyemitowanych
zgodnie z przepisami prawa krajowego transponujgcymi niniejszg dyrektywe oraz

zgodnie z art. 129 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

¢)  zmian sytuacji pod wzgledem aktywow stanowigcych zabezpieczenie emisji
obligacji zabezpieczonych;

d)  zmian sytuacji pod wzglgdem poziomu nadzabezpieczenia;

e) inwestycji transgranicznych w obligacje zabezpieczone, w tym inwestycji
naplywajacych z panstw trzecich oraz wyptywajacych do panstw trzecich;

f)  zmian sytuacji pod wzglgdem emisji obligacji zabezpieczonych o strukturze
przewidujacej mozliwo$¢ przedhuzenia terminu zapadalnosci,

g)  zmian sytuacji pod wzgledem ryzyka i1 korzysci wynikajacych z wykorzystywania
ekspozycji, o ktorych mowa w art. 129 ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

h)  funkcjonowania rynkéw obligacji zabezpieczonych.

3. Do dnia ... [54 miesigce po dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy] panstwa

cztonkowskie przekazujg Komisji informacje dotyczace kwestii wymienionych w ust. 2.
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4. Do dnia ... [54 miesigce po dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy], po zamoéwieniu
1 otrzymaniu analizy dotyczacej oceny ryzyka i korzysci wynikajacych z obligacji
zabezpieczonych o strukturze przewidujgcej mozliwos¢ przedtuzenia terminu zapadalnosci
oraz po zasiggni¢ciu opinii EUNB, Komisja przyjmuje sprawozdanie oraz przedktada t¢
analize 1 to sprawozdanie Parlamentowi Europejskiemu i Radzie, dotaczajac do nich,

w stosownym przypadku, wniosek ustawodawczy.

5. Do dnia ... [54 miesigce po dacie wejscia w zycie niniejszej dyrektywy] Komisja przyjmie
sprawozdanie dotyczace mozliwosci wprowadzenia instrumentu podwoéjnego regresu
zwanego ,,europejskim zabezpieczonym skryptem dtuznym”. Komisja przedktada to
sprawozdanie Parlamentowi Europejskiemu i Radzie, dotaczajac do niego, w stosownym

przypadku, wniosek ustawodawczy.

Artykut 32

Transpozycja

1. Panstwa cztonkowskie przyjmuja i publikuja przepisy ustawowe, wykonawcze
1 administracyjne niezbedne do wykonania niniejszej dyrektywy do dnia ... [18 miesi¢cy po
dacie wejScia w zycie niniejszej dyrektywy].. Niezwtocznie przekazuja one Komisji tekst

tych przepisow.

Panstwa cztonkowskie stosujg te przepisy najpdzniej od dnia ... [30 miesiecy po dacie

wejscia w zycie niniejszej dyrektywy].
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Przepisy przyjete przez panstwa cztonkowskie zawieraja odniesienie do niniejszej
dyrektywy lub odniesienie takie towarzyszy ich urzgdowej publikacji. Sposob

dokonywania takiego odniesienia okreslany jest przez panstwa czlonkowskie.
2. Panstwa cztonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawowych przepisow prawa
krajowego przyjetych w dziedzinie obj¢tej niniejsza dyrektywa.
Artykut 33
Wejscie w Zycie
Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opublikowaniu w Dzienniku
Urzedowym Unii Europejskiej.
Artykut 34
Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.

Sporzadzono w ...

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady

Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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